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Sammanfattning 
 
Uppsatsens titel: Vilka faktorer beaktas vid likvidationsvärdering av immateriella tillgångar i 
praktiken? 
Seminariedatum: 4 juni 2004 
Ämne/kurs: FEK 581 Kandidatseminarium, 10 poäng 
Författare: Kristofer Hellberg och Peter Eriksson 
Handledare: Gunnar Wahlström 
Fem nyckelord: Likvidationsvärdering, immateriella tillgångar, nettoförsäljningsvärde, 
tvångslikvidation och marknadsvärdering. 
Syfte: Syftet med uppsatsen är att identifiera vilka faktorer som beaktas vid 
likvidationsvärdering av immateriella tillgångar i praktiken. 
Metod: En kvalitativ metod har använts. Vi har utgått ifrån litteratur på området och 
redovisningsnormer från FASB, IASB och svenska normer. Vi har också genomfört intervjuer 
med 3 auktoriserade revisorer och 3 obeståndsjurister. 
Slutsatser: Vi fann att följande faktorer beaktas vid likvidationsvärdering av immateriella 
tillgångar: det diskonterade värdet av framtida kassaflöden, marknadsanalys, externa 
värderingar, försiktighet, nedlagda kostnader, externa händelser och skandaler, 
branschtillhörighet, inarbetning, igenkänningsfaktor, marknadsandel, s.k. Kodakskydd, 
avtalsvillkor i licensavtal, erfarenhet, fingertoppskänsla, branschkännedom, marknadens 
karakteristik, företagets egna finansiella resurser, immaterialrättsligt skydd, ekonomiska 
konsekvenser, synergieffekter, parternas förhandlingsstyrka, faktiskt försäljningspris, 
bokförda värden, gäldenären själv, företagets information och förmåga att argumentera. 
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Abstract 
Title: What aspects are considered in the liquidation valuation of intangible assets in practice? 
Seminar date: 4 June 2004 
Course: Bachelor thesis in Business Administration, 10 Swedish credits (15 ECTS) 
Authors: Kristofer Hellberg and Peter Eriksson 
Advisor: Gunnar Wahlström 
Key words: Liquidation valuation, intangible assets, net realizable value, forced liquidation, 
market valuation  
Purpose: The purpose of the thesis is to identify what aspects are considered in the liquidation 
valuation of intangible assets in practice. 
Methodology: A qualitative method was used.  
Theoretical perspectives: We have utilized relevant literature in the field and examined 
accounting standards issued by the FASB, the IASB and Swedish standards. 
Empirical foundation: Interviews with 3 authorized public accountants and 3 insolvency 
lawyers have been conducted. 
Conclusions: We found that the following aspects were considered in the liquidation valuation 
of intangible assets: the discounted value of future cash flows, market analysis, external 
valuation, prudence, historic costs, external situation and corporate scandals, line of business, 
how well-established the trademark is, level of brand recognition, market share, so called 
Kodak protection, terms of license agreements, experience, intuition, knowledge of the trade, 
market characteristics, the company’s own financial resources, protection of intellectual 
property law, economic consequences, synergies, bargaining position, actual sales price, the 
debtor’s calculations, corporate information and argumentation proficiency. 
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Förkortningar 
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1. Problemformulering, syfte och forskningsfråga 
 
1.1. Inledning 
 
I detta kapitel argumenterar vi för att studien tar sikte på ett relevant och intressant problem. 
Problemformulering koncentreras till syfte och forskningsfråga. 
 
1.2. Problemformulering 
 
En av de stora förändringar inom den externa redovisningen som ägt rum på senare år är de 
ökade inslagen av marknadsvärdering av tillgångar. Den konventionella synen på redovisning 
är transaktionsinriktad. Tillgångarna värderas till anskaffningsvärde och matchas vanligen 
mot intäkterna genom avskrivningar. Enligt detta synsätt syftar inte redovisningen till att 
återspegla företagets ekonomiska ställning.1 Denna uppfattning har emellertid börjat förändras, 
framför allt avseende finansiella tillgångar. Enligt FASB skall finansiella tillgångar värderas 
till fair value, vilket är ett slags marknadsvärde. Detta fair value skall fastställas med 
utgångspunkt i det pris, som två oberoende och kunniga parter som har ett intresse av att 
transaktionen genomförs, skulle ha avtalat.2 Kan inte något sådant pris fastställas får olika 
approximationer av fair value göras, bl.a. med utgångspunkt i det diskonterade nuvärdet av de 
framtida kassaflöden som tillgången ger upphov till. I den svenska lagstiftningen trädde en 
ändring av ÅRL i kraft den 1 januari 2004 som möjliggör värdering av finansiella tillgångar 
(”trading securities” och ”available for sale”) till verkligt värde. 3  Ändringen möjliggör 
tillämpning av IAS 39, Finansiella tillgångar.  
 
Införandet av marknadsvärdering har diskuterats i redovisningsdoktrinen och vissa 
grundläggande problem och svårigheter vid marknadsvärdering av tillgångar har förts fram. 
Barth och Landsman understryker de svårigheter vid implementering av ”fair value” som kan 
uppstå då marknaderna inte är fullkomliga (perfect and complete) och aktörerna inte är fullt 
informerade.4 Ett sådant problem är avsaknaden av noterade marknadspriser vilket innebär att 
approximationer måste göras. Värdering till fair value är dock enligt Barlev och Haddad 
teoretiskt överlägsen värdering till historiska värden, bl.a. eftersom transparensen ökar och 
informationen blir mer relevant.5  
 
Finansiella rapporters värderelevans (value relevance) handlar om i vilken utsträckning 
informationen påverkar olika aktörers ekonomiska beslut.6  Ett uttryck för redovisningens 
värderelevans kan vara sambandet mellan redovisat resultat och aktiekurs. Det finns flera 
studier som visar att den konventionella redovisningens värderelevans har minskat över 
                                                 
1 Kam, Vernon, Accounting Theory (1990), s. 160 
2 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 15, FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived 
assets and long-lived assets to be disposed of, p. 4-11 
3 ÅRL 4 kap. 14a § 
4 Barth, Mary E. & Landsman, Wayne R., Fundamental issues related to using fair value accounting for 
financial reporting (1995), s. 97-107 
5 Barlev, Benzion & Haddad, Joshua Rene, Fair value accounting and the management of the firm (2003), s. 
383-415 
6 SFAC 5, Recognition and measurement in financial statements of business enterprises, p.3 
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tiden.7 Detta har dock ifrågasatts av vissa författare.8 Den allmänna bilden tycks dock vara att 
redovisningens värderelevans har minskat, vilket enligt vissa studier är hänförligt till bl.a. den 
ökande betydelsen av de immateriella tillgångar som inte får aktiveras i balansräkningen 
enligt gällande redovisningsnormer.9 
 
Frågan hur immateriella tillgångar skall hanteras i den externa redovisningen är också en 
fråga som blivit allt mer relevant. Nakamura beräknar att företagen i USA årligen investerar 
en triljard (1 000 000 000 000) USD i immateriella tillgångar såsom patent och varumärken.10 
 
Som framgått ovan är värdering till verkligt värde i den ordinarie redovisningen enligt 
svenska normer bara tillåten för vissa finansiella tillgångar.11 Det finns emellertid en situation 
i vilken alla tillgångar får värderas till nettoförsäljningsvärde och det är vid 
likvidationsvärdering. 12  Nettoförsäljningsvärde och verkligt värde är visserligen inte 
synonyma begrepp, men båda begreppen handlar om att göra bedömningar av vad en tillgång 
är värd på marknaden. Marknadsvärdering kan alltså i praktiken aktualiseras även för andra 
tillgångar än de finansiella. 
 
1.3. Problembestämning 
 
Enligt 13 kap. 12 § ABL skall styrelsen genast upprätta och låta bolagets revisor granska en 
kontrollbalansräkning bl.a. när det finns skäl att anta att bolagets eget kapital understiger 
hälften av det registrerade aktiekapitalet. Vid upprättande av kontrollbalansräkning får 
tillgångar värderas till nettoförsäljningsvärdet, vilket definieras som det beräknade 
försäljningsvärdet med avdrag för förutsebara försäljningskostnader.13 När företagen upprättar 
kontrollbalansräkning får även sådana utgifter som tidigare kostnadsförts aktiveras retroaktivt 
om utgifterna enligt god redovisningssed hade varit möjliga att aktivera, t.ex. 
utvecklingskostnader.14 Dessutom får sådana resurser som inte räknas som tillgångar enligt 
god redovisningssed i kontrollbalansräkningen tas upp till nettoförsäljningsvärdet om 
resurserna har ett påvisbart värde för bolaget.15  
 
Utgifter som avser immateriella tillgångar är i allmänhet svåra att aktivera i balansräkningen, i 
synnerhet om det rör internt upparbetade immateriella tillgångar.16 Likväl kan dessa utgifter 
ha ett försäljningsvärde, t.ex. ett internt upparbetat varumärke som är välkänt. Vid 
likvidationsvärdering får sådana tillgångar tas upp till nettoförsäljningsvärde. Frågan är då hur 
detta nettoförsäljningsvärde fastställs och vilka variabler som därvid används i praktiken. Vår 
                                                 
7 Francis, Jennifer & Schipper, Katherine, Have financial statements lost their relevance? (1999) s. 319-352; Lev, 
Baruch & Zarowin, Paul, The boundaries of financial reporting and how to extend them (1999), s. 353-385 
8 Brown, Stephen, Lo, Kin & Lys, Thomas (1998), Use of R2 in accounting research: measuring changes in value 
relevance over the last four decades. Journal of Accounting and Economics, vol. 28, s. 83-115 
9 Wallman, Steven M.H., The future of accounting and disclosure in an evolving world: the need for a dramatic 
change (1995), s. 81-91; Lev, Baruch & Zarowin, Paul, The boundaries of financial reporting and how to extend 
them (1999), s. 353-385 
10 Nakamura, Leonard, A trillion dollars a year in intangible investment and the new economy (2003). Ur Hand, 
John & Lev, Baruch (red.) Intangible assets, values measures and risks. 
11 ÅRL 4 kap. 14a § 
12 ABL 13 kap. 13 § 
13 prop. 2000/01:150, s. 93 
14 prop. 2000/01:150, s. 93, RR 15, Immateriella tillgångar, p. 45 
15 prop. 2000/01:150, s. 93 
16 RR 15, Immateriella tillgångar, p. 39ff 
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uppsats kommer att närmare granska hur immateriella tillgångars nettoförsäljningsvärde 
fastställs. Vi vill ta reda på vilka variabler som används vid bestämningen av 
nettoförsäljningsvärdet. Uppsatsen avgränsas gentemot goodwill, vilket ter sig naturligt 
eftersom goodwill är en residualpost vid förvärv. 
 
Vi kommer att utgå från den litteratur och de redovisningsnormer som finns angående verkligt 
värde/fair value. De redovisningsprinciper som finns angående värdering av finansiella 
tillgångar till verkligt värde/fair value innehåller mest övergripande principer. Exempelvis 
lyder FASB:s definition av fair value: 
 
“The amount at which that asset (or liability) could be bought (or incurred) or sold (or settled) in a current 
transaction between willing parties, that is, other than in a forced or liquidation sale.”17 
 
IASB:s definition av fair value i förslaget till redovisning av finansiella tillgångar, Exposure 
Draft 3, är: 
 
The amount for which an asset could be exchanged, or a liability settled, between knowledgeable, willing parties 
in an arm’s length transaction.18 
 
Det kan vara svårt att utifrån FASB:s och IASB:s normer bilda sig en uppfattning om vilka 
överväganden som görs i företagen när immateriella tillgångars nettoförsäljningsvärde skall 
fastställas. Även de approximationer av verkligt värde/fair value som anges i normerna är på 
en generell nivå.19  Det framstår inte som självklart hur tillämpningen av normerna skall gå 
till i praktiken. Normerna handlar dessutom till viss del om finansiella tillgångar. Vår studie 
handlar om immateriella tillgångar. Vilka överväganden ger denna skillnad upphov till? 
Förhoppningen är att uppsatsen kommer att bidra till en ökad förståelse för vilka faktorer som 
beaktas vid likvidationsvärdering av immateriella tillgångar i praktiken. 
 
1.4. Forskningsfråga 
 
Vilka faktorer beaktas vid likvidationsvärdering av immateriella tillgångar i praktiken? 
 
1.5. Syfte 
 
Syftet med uppsatsen är att identifiera vilka faktorer som beaktas vid likvidationsvärdering av 
immateriella tillgångar i praktiken. 
 
                                                 
17 SFAC 7,Using Cash Flow Information and Present Value in Accounting Measurement. 
18 IASB, Exposure Draft 3, Business Combinations, s. 38. 
19 FAS 121 Accounting for the impairment of long-lived assets and long-lived assets to be disposed of, p. 74, IAS 
38, Immateriella tillgångar, p. 28-30. Marknadsvärderingen i IAS 38 handlar förvisso inte om värdering i 
juridisk enhet, utan om hur förvärvsanalysen vid konsolidering skall göras och storleken på den koncernmässiga 
goodwillen fastställas. Likväl är det fråga om immateriella tillgångars verkliga värde. 
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Kapitel 2: Metod 
I detta kapitel redogör vi för hur syftet skall uppfyllas och forskningsfrågan besvaras. 
Avvägningar mellan bl.a. kvalitativ/kvantitativ metod, deduktiv/induktiv utgångspunkt och 
normativa/deskriptiva syften redogörs för och våra överväganden försvaras. 
 
1.6. Disposition 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Figur 1 visar uppsatsens disposition
Kapitel 1: Problemformulering, syfte och forskningsfråga 
I detta kapitel argumenterar vi för att studien tar sikte på ett relevant och intressant problem. 
Problemformulering koncentreras till syfte och forskningsfråga.
Kapitel 3: Litteraturgenomgång 
I detta kapitel presenteras den lagtext och den forskning som utgör studiens teoretiska 
referensram. Kapitlet är indelat i tre underkapitel:
Kapitel 3.1: Tvångslikvidation 
Kapitlet presenterar det juridiska ramverket kring tvångslikvidation pga. kapitalbrist. De 
speciella värderingsreglerna som får användas vid tvångslikvidation presenteras. 
Kapitel 3.2: Immateriella tillgångar 
I detta kapitel presenteras definitioner av immateriella tillgångar och reglerna för aktivering, 
och nedskrivning av immateriella tillgångar. Normer från FASB, IASB och svenska 
normgivare återges. Därutöver refereras forskning som syftar till att förklara varför det är 
svårt att värdera immateriella tillgångar. 
Kapitel 3.3: Verkligt värde, fair value och nettoförsäljningsvärde 
I detta kapitel presenteras lagtext, redovisningsnormer och teorier 
kring ”marknadsvärdering” av tillgångar i allmänhet. Beräkningsmodeller och 
approximationer redogörs för. Normerna som refereras till utgår från FASB, IASB och 
svenska normer. 
Kapitel 4: Empiri 
I detta kapitel redogörs för den empiri som vi samlat in. 
Kapitel 5: Analys 
Kapitlet presenterar svaret på forskningsfrågan. Därutöver reflekteras över arbetets gång och 
några förslag till vidare forskning lämnas.
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2. Metod 
 
2.1. Inledning 
 
I detta kapitel redogör vi för hur forskningsfrågan skall besvaras och hur syftet skall uppfyllas. 
Avvägningar mellan bl.a. kvalitativ/kvantitativ metod, deduktiv/induktiv utgångspunkt och 
normativa/deskriptiva syften redogörs för och våra överväganden motiveras. 
 
2.2. Forskningsansats 
2.2.1. Allmänt 
 
För att ta ställning till uppsatsens tillvägagångssätt måste först syftet fastställas och 
karakteriseras. Hendriksen och van Breda gör en indelning i normativa (normative) och 
deskriptiva (positive) syften. Det normativa syftet handlar bl.a. om att förbättra eller utveckla 
det studerade. Det normativa syftet måste dock utgå från de deskriptiva teorierna. För att 
kunna veta vad som är bättre måste forskaren förhålla sig till det som är. Deskriptiva syften 
handlar om att förklara och om att skapa förståelse för det studerade fenomenet.20 
 
Jacobsen distingerar mellan beskrivande och förklarande problemställningar. 21  De 
beskrivande problemställningarna handlar om att redogöra för ett visst fenomen. Förklarande 
problemställningar, å andra sidan, går ut på att klargöra sambandet mellan orsak och verkan 
(kausalsamband). 
 
Med utgångspunkt i det valda syftet tar vi ställning till uppsatsens tillvägagångssätt. Enligt 
Hendriksen och van Breda finns det flera olika tillvägagångssätt för att få fram 
redovisningskunskap. 22  Hendriksen och van Breda gör en generell indelning i deduktiva 
respektive induktiva tillvägagångssätt. Det deduktiva tillvägagångssättet innebär att 
forskarens utgångspunkt är befintlig teori och syftet är att testa denna teori för att bl.a. 
förstärka eller omkullkasta teorin. Det induktiva tillvägagångssättet innebär att forskaren 
utgår från empiri och syftet med studien är att härleda nya teorier utifrån det empiriska 
materialet. 
 
2.2.2. Forskningsansatsen i denna studie 
 
Syftet med denna studie är att närmare identifiera vilka faktorer som beaktas vid 
likvidationsvärdering av immateriella tillgångar. Syftet är därför huvudsakligen deskriptivt. 
Studien skall beskriva och skapa förståelse för den närmare innebörden av värderingen. 
Avsikten är inte att studien skall påvisa några orsakssamband. Således är forskningsansatsen 
med Hendriksens och van Bredas terminologi deskriptiv/induktiv.  
                                                 
20 Hendriksen, Eldon & van Breda, Michael F, Accounting Theory (1992), s. 226 
21 Jacobsen, Dag Ingvar, Vad, hur och varför? Om metodval i företagsekonomi och andra samhällsvetenskapliga 
ämnen (2002), s. 74ff 
22 Hendriksen, Eldon & van Breda, Michael F, Accounting Theory (1992), s. 16 
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Den redovisningskunskap som skall tas fram i denna studie utgår främst från det induktiva 
tillvägagångssättet. Genom inhämtandet av empirisk kunskap försöker studien finna trender 
och tendenser i den praktiska arbetet med likvidationsvärdering. Studien har emellertid också 
deduktiva inslag i det att den utgår från etablerade teorier om värdering till verkligt värde. 
 
2.3. Forskningsmetod 
2.3.1. Allmänt 
 
Med forskningens syfte och tillvägagångssätt (här: deskriptivt respektive induktivt) i åtanke 
bör det fastställas vilken forskningsmetod som är lämpligast att använda för att samla in 
nödvändigt empiriskt material. Enligt Holme och Solvang finns det två huvudformer av 
metod inom samhällsvetenskaperna. 23  Dessa är kvalitativ och kvantitativ metod. Den 
kvalitativa metoden innebär att forskaren genom olika typer av datainsamling skapar en 
djupare förståelse av det studerade fenomenet. Statistiska metoder används i allmänhet inte, 
eftersom karaktären på empirin inte möjliggör detta. Kvantitativa metoder har en mer 
naturvetenskaplig prägel. Empirin insamlas i form av t.ex. siffror och mängder. Statistiska 
metoder används för att kunna orsaksförklara det studerade fenomenet. Både kvalitativ och 
kvantitativ metod har för- och nackdelar.  
 
En fördel med kvalitativ metod är att empirin ger en god helhetsbild av det studerade. I och 
med att hänsyn kan tas till nyanser och detaljer hos uppgiftslämnarna ger den kvalitativa 
metoden i allmänhet studien en bättre intern giltighet. Kvalitativa ansatser är normalt också 
flexibla. Upplägget understryker också den närhet som finns mellan forskaren och det 
studerade. En nackdel med den kvalitativa metoden är dålig extern giltighet. Metoden är 
också tidskrävande. Subjektiva inslag (s.k. forskarbias) kan också förekomma i empirin 
eftersom denna kan vara mycket komplex och omfattande. Kvalitativa metoder kan också ge 
upphov till undersökningseffekter t.ex. att intervjusituationen är sådan att den påverkar 
beteendet hos den som undersöks.24 
 
Den kvantitativa metodens främsta fördel är den externa giltigheten. Det blir därmed lättare 
att generalisera utifrån forskningens slutsatser. En nackdel kan vara lägre intern giltighet, 
vilket innebär att undersökningen inte mäter det den avser att mäta. Kvantitativa 
undersökningen kan ha svårare att fånga nyanser i empirin än kvalitativa undersökningar. 
Flexibiliteten är också sämre. 
 
2.3.2. Forskningsmetoden i denna studie 
 
Denna studie utgår från en kvalitativ forskningsmetod. Den kvalitativa metoden valdes med 
hänsyn till att studiens syfte är att utreda den närmare innebörden av fenomenet 
likvidationsvärdering. Den kvalitativa metoden ger möjlighet att ta hänsyn till nyanser och 
detaljer i den insamlade empirin, vilket framstår som ändamålsenligt utifrån studiens syfte. 
                                                 
23 Holme, Idar Magne & Solvang, Bernt Krohn, Forskningsmetodik – om kvalitativa och kvantitativa metoder 
(1997), s. 98, 158 
24 Uppräkningen är hämtad från Jacobsen, Dag Ingvar, Vad, hur och varför? Om metodval i företagsekonomi och 
andra samhällsvetenskapliga ämnen (2002), s. 142-143, 146-148 och Holme, Idar Magne & Solvang, Bernt 
Krohn, Forskningsmetodik – om kvalitativa och kvantitativa metoder (1997), s. 79-83 
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Den kvalitativa metoden ger också studien en flexibilitet som är värdefull eftersom det är 
svårt att i förväg veta vilken tillgångstyp som är mest intressant att undersöka. Om det t.ex. 
vid insamlandet av empiri visar sig att de immateriella tillgångarna är ointressanta vid 
likvidationsvärdering, men det finns flera aspekter kring likvidationsvärdering av finansiella 
anläggningstillgångar som är värda att studera, så ger det kvalitativa upplägget möjligheter att 
justera studiens inriktning efter hand. De nackdelar som den kvalitativa metoden typiskt sett 
medför är naturligtvis relevanta även i denna studie. 
 
Det hade även varit tänkbart med en kvantitativ metod. Med hjälp av t.ex. enkäter med 
multiple-choicefrågor hade de närmare aspekterna kring likvidationsvärdering kunnat studeras. 
Studien hade därmed resulterat i slutsatser som varit lättare att generalisera utifrån. Skälet till 
att den kvantitativa metoden valdes bort var att det därmed skulle bli svårare att fånga djup 
och nyanser i den insamlade empirin. Användandet av kvantitativ metod hade också krävt att 
vi redan i förväg känt till flertalet av de faktorer som är viktiga vid likvidationsvärdering av 
immateriella tillgångar. Det gjorde vi inte. Däremot hade det varit möjligt att först göra en 
kvalitativ undersökning för att identifiera majoriteten av de faktorer som beaktas vid 
likvidationsvärdering av immateriella tillgångar för att sedan pröva dessa faktorers externa 
giltighet genom en kvantitativ undersökning med ett större antal intervjupersoner som 
empiriskt underlag. Den metod som använder sig av både kvalitativ och kvantitativ metod 
kallas triangulering. 
 
2.4. Forskningsuppläggning 
2.4.1. Allmänt om intensiv och extensiv uppläggning 
 
I metodavsnittet har framkommit att uppsatsens syfte är deskriptivt, att tillvägagångssättet är 
induktivt samt att forskningsmetoden är kvalitativ. Utifrån dessa ställningstaganden bör 
forskningsuppläggningen beaktas. Enligt Jacobsen handlar valet mellan intensiv och extensiv 
uppläggning om hur studien skall närma sig det fenomen som skall studeras och hur många 
undersökningsenheter som ingår i studien.25 Den intensiva uppläggningen innebär att många 
aspekter av det undersökta fenomenet beaktas för att fånga så många detaljer som möjligt. 
Forskningen ”går på djupet” med den undersökta enheten. Informationen blir inte lösryckt 
från sitt sammanhang. Extensiv uppläggning innebär att ”gå på bredden” genom att inkludera 
många enheter i undersökningen. Nackdelen är att informationen kan bli relativt ytlig och 
lösryckt från sitt sammanhang. En undersökning är i idealfallet både intensiv och extensiv. 
Jacobsen beskriver valet mellan intensiv och extensiv uppläggning som en avvägning mellan 
relevans och generaliserbarhet. 
 
2.4.2. Denna studie 
 
Eftersom syftet med denna studie är att utreda vilka variabler som används vid 
likvidationsvärdering av immateriella tillgångar framstår en intensiv uppläggning som 
lämplig. I och med att många variabler används möjliggörs att studien kan fånga nyanserna av 
praktisk likvidationsvärdering. Den insamlade empirin har i och med den intensiva 
                                                 
25 Jacobsen, Dag Ingvar, Vad, hur och varför? Om metodval i företagsekonomi och andra samhällsvetenskapliga 
ämnen (2002), s. 92ff 
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uppläggningen större möjligheter att bli relevant. Kopplingen mellan kvalitativ metod och en 
intensiv uppläggning framstår som naturlig.  
 
2.4.3. Utveckling över tiden 
 
En central fråga vid insamlandet av empiri är vid vilken tidpunkt den samlas in. Empiri som 
samlas in vid en viss tidpunkt ger enligt Jacobsen normalt sett inga möjligheter att uttala sig 
om förändringen över tiden. Empirin ger då bara en ögonblicksbild. Sådana studier benämner 
Jacobsen tvärsnittsstudier. 26Detta kan delvis korrigeras genom att empirin omfattar frågor om 
vad som har hänt, s.k. retrospektiv utformning. Studien är dock fortfarande en tvärsnittsstudie 
eftersom empirin insamlas vid en viss tidpunkt. 
 
2.4.4. Denna studie 
 
Den empiri som används i denna studie är insamlad under perioden 3 maj – 14 maj. Studien är 
således en tvärsnittsstudie, vilket innebär att studien inte kan uttala sig om utvecklingen och 
förändringen över tiden av det studerade fenomenet. De frågor som ställts har inte 
retrospektiv utformning. Detta beror på att studien inte syftar till att beskriva utvecklingen 
över tiden. 
 
2.5. Primärdatainsamling 
2.5.1. Intervjuer med revisorer och jurister 
 
Den empiri som används i denna studie har samlats in genom intervjuer med 6 stycken 
auktoriserade revisorer och obeståndsjurister. Antalet intervjupersoner har valts dels med 
hänsyn till möjligheterna att få meningsfull empiri, dels med hänsyn till den tillgång vi har till 
intervjupersoner. Intervjuerna har varit delvis strukturerade, eftersom vi har använt en 
intervjuguide med fast ordningsföljd och enbart öppna svar. Intervjuerna har ägt rum på 
respektive intervjupersons arbetsplats, vilket har medfört att valet av plats förmodligen inte 
lett till någon anmärkningsvärd kontexteffekt. Avsikten med datainsamlingen har varit öppen 
och intervjupersonen har fått läsa intervjuguiden i förväg. Detta motiveras med att det valda 
ämnet knappast kan uppfattas som ”känsligt” av intervjupersonen och med att 
intervjupersonerna skall få möjlighet att förbereda sig kunskapsmässigt. Intervjuerna har 
tagits upp fonetiskt. 
 
                                                 
26 Jacobsen, Dag Ingvar, Vad, hur och varför? Om metodval i företagsekonomi och andra samhällsvetenskapliga 
ämnen (2002), s. 107ff 
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2.5.2. Urval av intervjupersoner 
 
Urval av undersökningsenheter kan enligt Jacobsen ske i följande steg:27 
 
1. Den teoretiska populationen som är intressant om författarna hade obegränsat med tid, pengar 
och analysmöjligheter 
2. Dela in populationen i undergrupper 
3. Val av inklusionskriterier 
 
Den teoretiska populationen som vore intressant att undersöka i denna studie är alla 
befattningshavare som har praktisk erfarenhet av likvidationsvärdering av immateriella 
tillgångar. En indelning kan därefter göras efter yrkeskategorier såsom exempelvis revisorer, 
obeståndsjurister och ekonomichefer. De inklusionskriterier som vi har valt är: 
 
1. Personen skall ha relevant kunskap om det undersökta fenomenet 
2. Personen skall vara villig att lämna information och skall kunna uttrycka sig fritt 
3. Författarna skall ha tillgång till personen 
 
Skälet till valet av auktoriserade revisorer och obeståndsjurister som intervjupersoner är att de 
uppfyller samtliga inklusionskriterier. Gruppen ekonomichefer har säkerligen relevant 
kunskap, men i och med kopplingen till det egna företaget kan de förväntas vara ovilliga att 
lämna ut information som kan vara negativ för företaget. Det är viktigt att notera att 
likvidationsvärdering av tillgångar aktualiseras i en situation där företaget är i finansiell kris. 
Därför har denna yrkesgrupp valts bort. Revisorer och jurister, däremot, kan yttra sig om 
generella förhållanden utan koppling till något specifikt företag. Det hade också varit relevant 
att intervjua de konsulter som utför extern värdering av immateriella tillgångar. Dessa har 
dock exkluderats eftersom vi inte har tillgång till någon sådan konsult. Vi kände på förhand 
inte heller till betydelsen av externa värderingar som utförs av konsulter. 
 
2.5.3. Provintervjuer och ändring av intervjufrågor 
 
Vi har inte gjort någon renodlad provintervju innan insamlingen av empiri påbörjades. Detta 
beror på att det har varit svårt att hitta intervjupersoner med lämplig erfarenhet. Vissa av 
intervjufrågorna har förtydligats i takt med att intervjuerna utförts. Detta motiveras av att vi 
anser att det är viktigare att få relevanta intervjusvar som bygger på en riktig uppfattning av 
frågans innebörd än att frågan ställs på exakt samma sätt till varje intervjuperson. En fråga 
(rangordning av faktorer, se kap. 5.3.4.) har tagits bort efter den första intervjun eftersom vi 
inte upplevde frågan som ändamålsenlig. 
 
                                                 
27 Jacobsen, Dag Ingvar, Vad, hur och varför? Om metodval i företagsekonomi och andra samhällsvetenskapliga 
ämnen (2002), s. 197ff 
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2.5.4. Intervjupersonerna och deras erfarenhet 
 
Willard Möller är auktoriserad revisor vid SET-revision i Helsingborg. Klientstocken består 
av såväl mindre som noterade företag, men i synnerhet medelstora företag i alla branscher. 
Han har hållit i kurser om kontrollbalansräkningar och medverkat i konkursutredningar där 
kontrollbalansräkningar aktualiserats. Han har viss erfarenhet av revisionsarbete kopplat till 
immateriella tillgångar. 
 
Peter Pankko är auktoriserad revisor vid SET-revision i Landskrona. Klientstocken består av 
allt ifrån enmansföretag till mindre noterade företag med tyngdpunkt på familjeföretag. Han 
har haft flera klienter som varit i behov av att upprätta kontrollbalansräkning. Peter Pankko 
har begränsad erfarenhet av revisionsarbete kopplat till immateriella tillgångar. 
 
Gilbert Larsson är auktoriserad revisor vid SET-revision i Landskrona. Klientstrukturen 
sträcker sig från noterade bolag till ”restaurangen på hörnet”. Han har reviderat bolag i de 
flesta branscher, och bland tidigare uppdragsgivare kan nämnas Sydkraft och SEB. 
Immateriella tillgångar är relativt vanligt förekommande bland hans klienter. Han har 
reviderat ett antal kontrollbalansräkningar genom åren. 
 
Hans Lindell är advokat verksam inom Advokatfirman Nordia i Malmö. Den huvudsakliga 
inriktningen är konkursförvaltning och företagsrekonstruktion. Utöver dessa uppdrag har han 
även näringslivsklienter. Han har varit med om att upprätta och granska 
kontrollbalansräkningar, främst i samband med konkurser. 
 
Lars Zetterberg är konkursförvaltare verksam vid Ackordscentralen i Göteborg. Han har 
erfarenhet av obeståndsjuridik inom alla branscher. Därutöver har han erfarenhet av 
avtalsskrivning i samband med uppköp. Hans erfarenhet av kontrollbalansräkningar består i 
att han som konkursförvaltare skall yttra sig i den förvaltningsberättelse som inges till 
domstol när konkursen är avslutad. Yttrandet skall innehålla en bedömning av frågan om när 
skyldighet att upprätta kontrollbalansräkning kan antas ha inträtt.28 
 
Enar Folkesson är jurist och ekonom och verksam som internkonsult vid Ackordscentralen i 
Göteborg. Han har tidigare erfarenhet av konkursförvaltning. 
 
2.6. Kritik av insamlad empiri 
2.6.1. Allmänt 
 
Det är av stor vikt för undersökningens tillförlitlighet att insamlade data underkastas en kritisk 
granskning. En utvärdering måste ske av kvaliteten på den empiri som samlats in. Det finns 
flera modeller för att granska källor. Nedanstående framställning utgår från Holme och 
Solvang.  
                                                 
28 Jämför 7 kap. 15 § 4 p. Konkurslagen 
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Enligt Holme och Solvang kan källgranskningen delas upp i fyra faser, som dock i det 
praktiska arbetet kan vara svåra att särskilja från varandra: 
 
• Källobservation 
• Ursprung 
• Tolkning 
• Användbarhet 
 
Källobservation handlar om att skaffa sig en överblick över tillgängliga källor och att bedöma 
deras relevans. Sållningsprocessen kan leda till att undersökningen baseras på ett missvisande 
material, t.ex. om bara ena sidan i en konflikt får uttala sig. Källorna måste förmedla en saklig 
bild. Bestämning av ursprung handlar om problemet att bestämma vem eller vad som är 
upphovet till en källa och vilket samband som finns mellan källan och den verklighet som 
källan beskriver. Detta kan ge information om källans användbarhet. Tolkning innebär att 
innehållet i källan fastställs. Innehållet kan fastställas utifrån källans sammanhang och målet 
är att identifiera informationsbärande strukturer och helheter. Bestämning av användbarhet 
relaterar till frågan hur användbar källan är för undersökningens syfte. Huvudproblemet är om 
och i vilken utsträckning källan på ett trovärdigt sätt kan förmedla information om det 
studerade fenomenet. 
 
2.6.2. Källkritik 
 
Kritiken av den empiri som samlas in i denna undersökning utgår från ovanstående modell för 
källkritik. Urval av källor och sållningsprocessen har beskrivits ovan (2.2). En invändning 
som kan riktas mot att denna undersökning bara utgår från granskarnas bild (revisorer och 
jurister). Det innebär att vi förmedlar en partsinlaga. Revisorerna granskar 
kontrollbalansräkningarna (jfr 13 kap. 12 § ABL) och konkursförvaltarna yttrar sig om 
kontrollbalansräkningen i händelse av konkurs, men det är ekonomicheferna som på uppdrag 
av styrelsen upprättar kontrollbalansräkningen. I och med att vi bara insamlar empiri som är 
hänförlig till granskarna så kan de faktorer som beaktas av producenterna av 
kontrollbalansräkningar inte återspeglas i denna studie.  
 
Det är också viktigt att innehållet i de begrepp som förekommer under intervjuerna granskas. 
Målsättningen har varit att alla sådana termer som aktualiserats i intervjusituationen skall 
definieras så att det kan klarläggas att intervjupersonen har menat samma sak med en viss 
term som författarna. Denna invändning är närmast hänförlig till tolkning, enligt Holmes och 
Solvangs modell. Vi har vid intervjuerna redogjort för begreppen likvidationsvärdering, 
verkligt värde, nettoförsäljningsvärde och marknadsvärde. Innehållet i begreppskapitlet 
(3.3.1.) har tagits upp under intervjuerna.  
 
Det som Holme och Solvang benämner användbarhet blir till stor del avhängig de frågor som 
ställs under intervjun. Frågorna och diskussionsämnena måste vara relevanta och kopplade till 
studiens problemformulering och syfte.  
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2.7. Kritik och urval av litteraturkällor 
 
Eftersom framställningen av den teoretiska bakgrunden till studien också innehåller 
ställningstaganden från författarnas sida skall dessa redovisas öppet. En återgivning av 
gällande forskningsläge kan med nödvändighet inte innehålla alla tänkbara artiklar och böcker. 
Ett urval måste göras, och därför skall författarnas överväganden redovisas öppet. 
 
De artiklar och böcker som återges i detta teoriavsnitt består till största delen av artiklar 
hämtade från etablerade tidsskrifter på redovisningsområdet. Artiklarna har identifierats med 
hjälp av sökningar i Lunds universitetsbiblioteks artikeldatabas ELIN. Böckerna har  
identifierats med sökningar i litteratursökmotorn LOVISA (Lunds universitetsbibliotek). De 
personer som intervjuats eller som vi på annat sätt har kommit i kontakt med under arbetets 
gång har också kommit med förslag på litteratur, som vi därefter granskat.  
 
Sökorden för var ”net realizable value”, ”fair value”, ”market value” och ”intangible assets”. 
Sökningar gjordes 2004-04-08 i följande tidsskrifter: 
 
• Abacus 
• Accounting Horizons 
• Accounting Review 
• Accounting, Auditing & Accountability Journal 
• Accounting, Organizations and Society 
• Critical Perspectives on Accounting 
• European Accounting Review 
• Journal of Accounting and Economics 
• Journal of Accounting Research 
• Journal of Business Finance & Accounting 
• Review of Quantitative Finance and Accounting 
• The British Accounting Review 
• The International Journal of Accounting 
 
Med utgångspunkt i de artiklar vi fann har urval skett utifrån upplevd relevans. De artiklar 
som hade närmast anknytning till uppsatsens huvudproblem har legat till grund för 
teoriavsnittet. Redovisningsnormer från FASB och IASB är allmänt tillgängliga i fulltext via 
Internet. 29 
 
Skälet till att lagtext och förarbeten till tvångslikvidationsreglerna i ABL ges utrymme i 
litteraturgenomgången (3.1) är att tvångslikvidationsförfarandet och värderingen i detta är 
själva utgångspunkten för studien.  Anledningen till genomgången av olika frågor kring 
tillgångstypen immateriella tillgångar återfinns i litteraturgenomgången (3.2) är att de utgör 
värdefull problembakgrund och förklarar det specifika med immateriella tillgångar jämfört 
med andra tillgångstyper. Litteraturgenomgången utgår från normer från FASB, IASB och 
Redovisningsrådet. FASB:s normer är inte tillämpliga vid den svenska 
likvidationsvärderingen. Skälet till att även normerna från FASB inkluderats är att värdering 
till verkligt värde är en relativt ny företeelse. FASB uppfattas normalt som vägledande för 
andra normgivare. De resonemang och modeller som återfinns i FASB:s normer kan ge en 
uppfattning om hur IASB:s och de svenska normerna kan komma att se ut. 
                                                 
29 http://europa.eu.int/eur-lex/sv/archive/2003/l_26120031013sv.html (2004-04-10) samt http://www.fasb.org 
(2004-04-10) 
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3. Litteraturgenomgång 
 
3.1. Inledning 
 
I detta kapitel presenteras den lagtext och den forskning som utgör studiens teoretiska 
referensram. Här presenteras reglerna kring tvångslikvidation pga. kapitalbrist och de 
speciella värderingsregler som får användas vid tvångslikvidation. Vi presenterar definitionen 
av immateriella tillgångar och reglerna för aktivering och nedskrivning av immateriella 
tillgångar utifrån normer från FASB, IASB och svenska normgivare. Vi redogör också för 
innebörden av verkligt värde, fair value och nettoförsäljningsvärde.  
 
3.2. Tvångslikvidation på grund av kapitalbrist 
3.2.1. Allmänt 
 
I ABL finns olika bestämmelser vars syfte är att säkerställa att aktiebolaget har en viss storlek 
på det egna kapitalet (s.k. kapitalskyddsregler). Eftersom aktieägarna inte är personligen 
ansvariga för de förpliktelser som aktiebolaget ådrar sig är det av stor betydelse för 
borgenärerna att bolaget har en viss förmögenhet att kräva betalning ur. Till dessa 
kapitalskyddsregler räknas bl.a. bestämmelserna i 12:e kapitlet ABL som reglerar 
vinstutdelning och andra former av värdeöverföringar från bolaget.  
 
I 13:e kapitlet finns bestämmelser i 12 – 19 §§ som syftar till att förhindra att bolaget drivs 
vidare i situationer där det egna kapitalet understiger hälften av aktiekapitalet. Detta 
förfarande brukar benämnas tvångslikvidation på grund av kapitalbrist. Reglerna är utformade 
som handlingsföreskrifter: styrelsen och andra bolagsorgan skall under vissa omständigheter 
företa vissa åtgärder. Underlåter bolagsorganen att göra detta åläggs de ett solidariskt 
betalningsansvar för de förpliktelser som bolaget därefter ådrar sig. En av de situationer där 
styrelsen är skyldig att vidta särskilda åtgärder är när styrelsen har anledning att befara att 
bolagets eget kapital understiger hälften av det registrerade aktiekapitalet (“den kritiska 
gränsen“) eller när det har gjorts ett resultatlöst utmätningsförsök hos bolaget. Den första 
åtgärd som styrelsen enligt 12 § är skyldig att vidta i dessa situationer är att genast låta 
upprätta en kontrollbalansräkning. Kontrollbalansräkningen skall granskas av bolagets revisor. 
Vid upprättandet av kontrollbalansräkning får bolaget tillämpa generösare värderingsregler än 
vad som är fallet i den ordinarie redovisningen. Dessa värderingsregler återfinns i 13 § och 
innebär bl.a. att tillgångar får värderas till nettoförsäljningsvärde vilket definieras som 
beräknat försäljningsvärde med avdrag för förutsebara försäljningskostnader. 30 
Utgångspunkten för värderingen är således ett beräknat ”marknadsvärde”. Problemet som då 
uppkommer är hur tillgångarnas nettoförsäljningsvärde skall kunna beräknas och vilka 
faktorer som tas med i beräkningen. Det är den närmare innebörden av detta som, tillämpat på 
immateriella tillgångar, är huvudproblemet i denna studie. 
 
Visar kontrollbalansräkningen att bolagets kapital understiger den kritiska gränsen, skall 
styrelsen snarast möjligt hänskjuta frågan om bolaget skall gå i likvidation till bolagsstämman 
(första kontrollstämman). Om bolagsstämman därvid inte beslutar att bolaget skall gå i 
                                                 
30 Prop. 2000/01:150, s. 93 
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likvidation, har aktieägarna åtta månader på sig att genom t.ex. aktieägartillskott återställa det 
egna kapitalet så att det motsvarar aktiekapitalets storlek. Innan denna åttamånadersfrist har 
löpt ut skall en ny bolagsstämma hållas (andra kontrollstämman). Om det inte vid den andra 
kontrollstämman framläggs en kontrollbalansräkning som uppvisar att det egna kapitalet 
motsvarar aktiekapitalet är bolaget likvidationspliktigt.  
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3.2.2. Översikt över förfarandet 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Figur 2 visar den översiktliga gången i tvångslikvidationsförfarandet. 
 Sty finner skäl att anta att bolagets EK(beräknat enl. 
13§) understiger ½ av registrerat AK (12§ 1p) eller att 
bolaget saknar utmätningsbara tillgångar (12§ 2p) 
Sty ska ”genast” upprätta KBR samt låta 
bolagets revisor granska denna (12§ 1st). 
Pers. ansvar för Sty (17§ 1p) 
och ”annan”(ex: VD/särskild 
firmatecknare) som med 
vetskap om Sty:s underlåtenhet 
rättshandlar på bolagets vägnar 
(17§ 2st) 
Sty underlåter 
← 
Visar KBR att EK 
understiger ½ av 
registrerat AK? Nej ← Fortsätt verksamheten 
Ja ↓ Pers. ansvar för Sty (17§ 2p) 
och ”annan” som med 
vetskap om Sty:s 
underlåtenhet rättshandlar på 
bolagets vägnar (17§ 2st) 
  Sty ska ”snarast möjligt” utfärda kallelse 
till 1:a kontrollstämma (14§ 1st) 
Sty underlåter 
← 
Visar KBR på stämmodagen att 
EK uppgår till hela det 
registrerade AK? (15§ 1st) Ja ← Fortsätt verksamheten 
Nej ↓ 
Beslutar stämman om likvidation?  Ja ← Bolaget likvideras 
Om ingen 2:a 
kontrollstämma hålls: Sty 
ska inom 2v ansöka hos 
TR om likvidation. 
Personligt ansvar för sty 
vid underlåtelse (17§ 3p) 
Ev. ansvar för aä (18§) 
Nej ↓ 
Ja ←   Visar KBR på stämmodagen att EK uppgår till hela det registrerade AK? Fortsätt verksamheten (16 § 2p e contrario) 
Likvidationsplikt föreligger (16§ 2p) 
Beslutar stämman om 
likvidation? Ja ← Bolaget likvideras 
Nej ↓ 
Sty skyldig att ansöka hos TR om likvidation inom 2v (16§ 2st). Personligt ansvar för Sty om den underlåter att göra 
detta (17§ 3p). Personligt ansvar för ”annan” som med vetskap om Sty:s underlåtenhet rättshandlar på bolagets vägnar 
(17§ 2st) Personligt ansvar för aktieägare som med vetskap om likvidationsplikt deltar i beslut att fortsätta bolagets 
verksamhet (18§) 
Nej ↓
2:a kontrollstämma ska hällas inom 8 mån (15§ 1st) 
Sty ska upprätta ny KBR (15§ 2st)
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3.2.3. Redovisning och värdering vid tvångslikvidation 
 
Som tidigare nämnts skiljer sig de redovisnings- och värderingsregler som företagen får 
använda vid upprättandet av en kontrollbalansräkning i vissa avseenden från den ordinarie 
redovisningen. 13 kap. 13 § ABL lyder: 
 
En kontrollbalansräkning skall upprättas enligt tillämplig lag om årsredovisning. 
Vid beräkningen av det egna kapitalets storlek får följande justeringar göras. 
1. Tillgångar får tas upp till ett högre värde och avsättningar och skulder tas upp till ett lägre värde än i den 
ordinarie redovisningen, om de värderingsprinciper som används vid upprättande av kontrollbalansräkningen är 
förenliga med god redovisningssed. Pensionsåtaganden som enligt 8 a § lagen (1967:531) om tryggande av 
pensionsutfästelser m.m. har redovisats under en delpost under rubriken Avsättningar för pensioner och liknande 
förpliktelser får dock inte tas upp till lägre belopp än 
vad som är tillåtet enligt 7 § samma lag. 
2. Tillgångar får redovisas till nettoförsäljningsvärdet. 
3. Skulder på grund av statligt stöd för vilket återbetalningsskyldigheten är beroende av bolagets ekonomiska 
ställning behöver inte redovisas, om stödet, i händelse av konkurs eller likvidation, skall betalas tillbaka först 
sedan övriga skulder har betalats. 
Obeskattade reserver skall delas upp på eget kapital och uppskjuten skatteskuld. 
Justeringar enligt första och andra styckena skall redovisas särskilt. 
Kontrollbalansräkningen skall undertecknas av styrelsen. 
 
Utgångspunkten för upprättandet av kontrollbalansräkning är, som framgår av bestämmelsens 
första stycke, att tillämplig lag om årsredovisning skall tillämpas. Detta innebär att aktiebolag 
normalt skall tillämpa bestämmelserna i ÅRL medan bankaktiebolag och värdepappersbolag 
skall tillämpa lagen om årsredovisning för kreditinstitut och värdepappersbolag. Av 
förarbetena till ABL framgår att hänvisningen till tillämplig lag om årsredovisning också 
innebär att bolagen måste följa god redovisningssed vid upprättandet av 
kontrollbalansräkning.31 Förarbetsuttalandet hänvisar också till BFNAR 2000:2 som stadgar 
att vissa noterade bolag måste tillämpa Redovisningsrådets Rekommendationer, medan 
mindre, onoterade, bolag kan följa de enklare normerna från BFN.32 
 
Enligt uttalanden i förarbetena kan företagen vid upprättandet av kontrollbalansräkning under 
vissa omständigheter göra avsteg från fortlevnadsprincipen, vilken enligt ÅRL 2 kap. 4 § 
stadgar att redovisningen skall upprättas under antagandet att bolagets verksamhet skall 
fortsätta. Om bolaget uppenbarligen saknar tillräckligt kapital för att fortsätta verksamheten är 
det enligt förarbetena till ABL en sådan situation i vilken fortlevnadsprincipen inte behöver 
iakttas.33 
 
Enligt 2 kap. 4 § ÅRL är ett bolag skyldigt att tillämpa samma redovisningsprinciper från ett 
år till ett annat. Av första punkten i första stycket framgår att den bestämmelsen inte gäller vid 
upprättandet av kontrollbalansräkning. Detta betonas också i förarbetena.34 Tillgångar får 
sålunda tas upp till ett högre värde än i den ordinarie redovisningen medan avsättningar och 
skulder får tas upp till ett lägre värde, under förutsättning att de värderingsprinciper som 
används i kontrollbalansräkningen är förenliga med god redovisningssed. Det första exempel 
på en sådan ändring av redovisningsprinciper som nämns i förarbetena är ett bolag, som har 
                                                 
31 Prop. 2000/01:150, s. 92 
32 Prop. 2000/01:150, s. 92 
33 Prop. 2000/01:150, s. 92f 
34 Prop. 2000/01:150, s. 93 
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skrivit av en tillgång enligt en avskrivningsplan som har visat sig bygga på en felaktig 
bedömning av ekonomisk livslängd, i kontrollbalansräkningen bör kunna ta upp tillgången till 
det värde som tillgången skulle ha haft om en mer korrekt avskrivningsplan hade tillämpats.35 
Det blir alltså fråga om en pro forma-redovisning. Det andra exempel som återges i 
propositionen är den situation då ett företag tidigare har kostnadsfört utgifter vilka enligt god 
redovisningssed hade kunnat aktiveras i balansräkningen. Bolaget får då vid upprättandet av 
kontrollbalansräkning aktivera utgifterna.36 
 
Enligt andra punkten första stycket får tillgångarna värderas till nettoförsäljningsvärde, vilket 
enligt propositionen motsvarar det beräknade försäljningsvärdet med avdrag för förutsebara 
försäljningskostnader.37  Av förarbetena framgår också att begreppet ”tillgångar” inte endast 
avser sådana tillgångar som enligt god redovisningssed får tas upp i den ordinarie 
redovisningen utan även ”andra resurser som har ett påvisbart värde för bolaget.” 38 
Användandet av ordet ”nettoförsäljningsvärde” är enligt propositionen inte avsett att förhindra 
att en tillgång eller skuld tas upp till ett uppskattat nettoförsäljningsvärde i de fall ett 
observerbart nettoförsäljningsvärde inte är tillgängligt. 39  Användandet av uppskattade 
nettoförsäljningsvärden kan enligt förarbetena vara nödvändigt när det exempelvis gäller 
aktier i dotterbolag.40 
3.2.4. FAR:s vägledning om kontrollbalansräkning 
 
Lagtexten i 13 kap. 13 § ABL är allmänt hållen och ger otillräcklig information för 
upprättandet av kontrollbalansräkning. FAR har i anledning härav publicerat en vägledning 
vars syfte är att ge riktlinjer om god sed vid upprättandet av en kontrollbalansräkning. Utöver 
att återge grunderna i förfarandet innehåller vägledningen en uppräkning av vissa poster i en 
kontrollbalansräkning där erfarenheten visar att det kan uppstå tveksamhet vid värderingen: 
 
Immateriella tillgångar 
 
Utgifter som aktiverats som immateriella tillgångar i den ordinarie balansräkningen med stöd 
av 4 kap. 2 § ÅRL får tas upp som tillgång även i kontrollbalansräkningen. När sådana 
utgifter har kostnadsförts kan bolagen under vissa omständigheter aktivera dem i 
kontrollbalansräkningen. Aktiveringen får ske till det värde som motsvarar anskaffningsvärdet 
minskat med nödvändiga av- och nedskrivningar. Vägledningen framhåller att denna 
möjlighet att aktivera tidigare kostnadsförda utgifter bör utnyttjas med försiktighet och endast 
i uppenbara fall. När de kostnader som nedlagts resulterat i en tillgång som har ett påvisbart 
marknadsvärde, t.ex. patent eller varumärken, får denna tillgång tas upp till 
nettoförsäljningsvärdet om detta värde antingen överstiger ett restvärde (anskaffningsvärde 
justerat för av- och nedskrivningar) eller avser en tillgång som inte hade kunnat aktiveras med 
stöd av ÅRL. 
 
                                                 
35 Prop. 2000/01:150, s. 93 
36 Prop. 2000/01:150, s. 93 
37 Prop. 2000/01:150, s. 93 
38 Prop. 2000/01:150, s. 93 
39 Prop. 2000/01:150, s. 93 
40 Prop. 2000/01:150, s. 93 
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Utöver de immateriella tillgångarna innehåller vägledningen även motsvarande 
värderingsresonemang för materiella anläggningstillgångar, aktier i dotterbolag, varulager, 
pågående arbeten m.m. Dessa återges inte här med hänsyn till att studien bara handlar om 
likvidationsvärdering av immateriella tillgångar. 
 
3.2.5. Revisorsnämndens uppfattning om likvidationsvärdering 
 
I ett av Revisorsnämndens disciplinärenden aktualiseras frågorna kring likvidationsvärdering 
av immateriella tillgångar.41  Ärendet behandlar huruvida den ifrågavarande auktoriserade 
revisorn har åsidosatt sina skyldigheter som revisor när han vid en granskning av en 
kontrollbalansräkning lämnade densamma utan anmärkning. Disciplinärendets kärnfrågor är 
vilka variabler som revisorn borde ha tagit hänsyn till och verifierbarheten av dessa variabler. 
Den post som är av intresse för denna uppsats är Patent. Nämnd post togs i den ordinarie 
redovisningen upp till 206 500 kr, men redovisas i kontrollbalansräkningen till beräknat 
nettoförsäljningsvärde, 2,8 mkr. Det högre beloppet motiverades av att företaget ingått ett 
avtal om tillverkning och marknadsföring på den amerikanska marknaden. Detta innebar 
enligt bolaget att försäljningsutsikterna var goda. Dessutom motiverades värderingen av ett 
externt kapitaltillskott. Företagets styrelse, liksom revisorn själv, hade upprättat 
nuvärdesberäkningar. Styrelsens nuvärdesberäkning lämnades dock aldrig in till nämnden. 
Det uppjusterade beloppet har inte bekräftats av någon extern värdering förutom avtalet med 
det amerikanska bolaget. 
 
Nämnden anser att en revisors granskning av kontrollbalansräkning enligt god revisionssed i 
och för sig är mer översiktlig och begränsad jämfört med en fullständig revision. Det har 
likväl ålegat revisorn att bedöma om det fanns grund för de kraftiga värdejusteringarna. 
Revisorsnämnden riktade följande kritik mot de antaganden som ligger till grund för de 
kraftiga uppjusteringarna: 
  
- Dokumentation och yttranden ger inget stöd för revisorns antaganden om försäljningspris och 
försäljningsvolym på den amerikanska marknaden. 
- Det framgår inte vilka försäljningskanaler som det amerikanska bolaget hade och vilka förutsättningar 
det amerikanska bolaget hade i övrigt för att kunna sälja produkten i planerad omfattning till det 
planerade försäljningspriset. 
- Det framgår inte vilka kalkyler som gjort vad gäller produktionskostnad och vinstpålägg. 
- Information om försäljningspris för likartade produkter på den amerikanska marknaden framgår inte av 
dokumentation och yttranden. 
 
Revisorsnämnden anser att revisorn ifråga inte har visat att han haft tillräcklig information om 
hur framtida försäljningsbelopp beräknats för att kunna bedöma bolagets värdering av de 
aktuella posterna och att hans granskning inför avgivande av yttrande över 
kontrollbalansräkningen därmed har varit otillräcklig. Han har därmed åsidosatt sina 
skyldigheter som revisor och meddelades därmed en erinran. 
 
                                                 
41 Revisorsnämndens beslut 2004-01-28, Dnr 2003-464 
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3.2.6. Likvidationsvärdering i rättspraxis 
 
I det s.k. Trancom-målet (NJA 1993, s. 484) hade HD att ta ställning till vissa frågor rörande 
aktivering och värdering av immateriella tillgångar vid upprättandet av kontrollbalansräkning. 
Tvisten gällde huruvida vissa styrelseledamöter i aktiebolaget Trancom kunde åläggas 
personligt betalningsansvar för skulder som Trancom ådragit sig under en viss tidsperiod. En 
förutsättning för att personligt betalningsansvar skulle kunna aktualiseras var emellertid (jfr 
NJA 1998 s. 620) att det egna kapitalet i Trancom rent faktiskt understigit hälften av det 
registrerade aktiekapitalet. Det räckte således inte att styrelsen i Trancom haft anledning att 
misstänka att det egna kapitalet understigit den kritiska gränsen och därefter förhållit sig 
passiv, det måste också rent faktiskt ha förelegat kapitalbrist. 
 
Domskälen fokuserar till stor del på frågan om Trancom hade rätt att i 
kontrollbalansräkningen aktivera immateriella utgifter för produktutveckling. HD tar 
utgångspunkt i vanliga redovisningsnormer. Av BFN R 1 p. 13 c-d framgår att aktivering av 
de utgifter som lagts ned på FoU bl.a. kräver: 
 
”Den produkt eller den process som FoU-arbetet förväntas leda fram till skall vara avsedd för försäljning eller 
för direkt användning i den egna verksamheten.  
Det skall också vara sannolikt att en på förhand kalkylerad intäkt eller kostnadsbesparing kommer att uppstå till 
följd av att den tänkta produkten eller processen marknadsförs. Skall den användas internt skall dess 
användbarhet för verksamheten kunna visas.” 
 
HD konstaterar att det inte är givet att samma aktiveringsprinciper skall tillämpas i 
kontrollbalansräkningar och att det torde stå i strid med styrelsens allmänna vårdnadsplikt att 
iaktta överdriven försiktighet vid upprättande av kontrollbalansräkning. Det skulle leda till att 
bolag avvecklas i onödan. 
 
HD diskuterar därefter frågan i vad mån värderingen av tillgångar i en kontrollbalansräkning 
bör påverkas av bolagets finansiella ställning i övrigt. Ett exempel kan förtydliga problemet: 
är utvecklingsarbete i ett företag med mycket svag likviditet är mindre värt än samma 
utvecklingsarbete i ett företag med god likviditet? Företaget med svag likviditet saknar kanske 
möjlighet att fullfölja utvecklingsarbetet och lansera produkten.  
 
I doktrinen har länge framförts att värderingen skall bortse från likviditeten, annars blir det 
fråga om ren obeståndsbedömning.42 De speciella värderingsreglerna i nuvarande 13 kap. 13 § 
ABL har ansetts innebära att det inte behöver göras någon framtidsorienterad bedömning, 
avkastningsvärdeberäkning, budgeterad resultat- eller balansräkning eller någon 
marknadsanalys för att fastställa tillgångarnas värde.43 Med utgångspunkt i detta slog dock 
HD fast att det inte helt kan bortses från bolagets finansiella ställning och möjligheter att vid 
behov skaffa nya resurser vid besvarandet av frågan om utvecklingskostnader kan aktiveras i 
en kontrollbalansräkning.  
 
I målet var det ostridigt att utvecklingsarbetet var kraftigt försenat och att omsättningen låg 
långt under vad Trancom hade räknat med. Företaget hade också genomgått en likviditetskris 
som avhjälptes med att tillgångar såldes. HD menar att även om den finansiella situationen 
var bekymmersam hade styrelsen visst fog för optimism. Utvecklingsarbetet var så gott som 
                                                 
42 Gometz, Ulf & Huldén, Lennart, Likvidationsplikt och kontrollbalansräkning (1983), s. 11-15 
43 Kedner, Gösta, Kommentarer till aktiebolagslagen och bokföringslagens regler om årsbokslut (1992), s. 273 
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avslutat och ett avtal hade slutits med en köpare. Någon betalning hade av olika skäl ännu inte 
kommit Trancom tillhanda. Företaget hade också ett avtal med ett annat företag som skulle 
hjälpa till med marknadsföringen av Trancoms produkter. Trancom hade också förfrågningar 
från flera håll om leverans av det utvecklade systemet. Dessa faktorer medförde sammantaget, 
enligt HD, att det vid den aktuella tidpunkten fanns flera skäl som talade för att 
utvecklingsarbetet i en nära framtid skulle resultera i en produkt som var av väsentligt värde 
för företaget. Därmed förelåg förutsättningar för aktivering av utvecklingskostnader, vilket 
ledde till slutsatsen att Trancoms egna kapital inte sjunkit under den kritiska gränsen. 
Käromålet ogillades. 
 
Det noteras dock att HD förefaller använda begreppen ”aktivering” och ”värdering” synonymt. 
HD drar slutsatser om utgifter får aktiveras i kontrollbalansräkningen med utgångspunkt i 
doktrinuttalanden som handlar om värdering av tillgångar. Det kan ifrågasättas om denna 
begreppsanvändning är riktig. 
 
3.3. Immateriella tillgångar 
 
3.3.1. Definition av immateriella tillgångar 
 
FASB:s allmänna tillgångsdefinition lyder: 
 
“Assets are probable future economic benefits obtained or controlled by a particular entity 
as a result of past transactions or events.”44 
 
En immateriell (intangible) tillgång saknar enligt FASB:s synsätt fysisk substans, men är i 
övrigt sådan att den uppfyller den allmänna tillgångsdefinitionen.45 
 
IASB:s definition av immateriella tillgångar är snarlik: 
 
”En immateriell tillgång är en identifierbar icke-monetär tillgång utan fysisk form som används för produktion 
eller distribution av varor eller tjänster, för uthyrning till andra eller för administrativa ändamål.” 
 
En tillgång är en resurs 
 
(a) som ett företag har kontroll över till följd av inträffade händelser samt 
(b) som förväntas ge företaget ekonomiska fördelar i framtiden.”46 
 
Den svenska definitionen i RR 15 bygger på IASB:s definition.47 
 
                                                 
44 SFAC 6, Elements of Financial Statements, p. 25 
45 SFAC 6, Elements of Financial Statements, p. 26 
46 IAS 38, Immateriella tillgångar, p. 7 
47 RR 15, Immateriella tillgångar, p. 2 
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3.3.2. Aktivering av immateriella tillgångar 
 
Den ordinarie redovisningen är utgångspunkten vid upprättandet av kontrollbalansräkning. 
Det är därför av betydelse hur utgifter hänförliga till immateriella tillgångar hanteras i den 
ordinarie redovisningen. Det finns i princip två sätt att hantera utgifter hänförliga till 
immateriella tillgångar. Antingen kan de kostnadsföras i den redovisningsperiod de är 
hänförliga till eller så kan de aktiveras i balansräkningen. 
 
FASB reglerar immateriella tillgångar i FAS 142. Enligt denna rekommendation skall 
förvärvade immateriella tillgångar i balansräkningen värderas till fair value.48 Med fair value 
avses: 
 
“The fair value of an asset (or liability) is the amount at which that asset (or liability) could be bought (or 
incurred) or sold (or settled) in a current transaction between willing parties, that is, other than in a forced or 
liquidation sale.”49 
 
Den bästa uppskattningen av fair value är enligt FASB:s synsätt noterade marknadspriser. 
Dessa bör användas om sådana priser finns tillgängliga.50 Om noterade marknadspriser inte 
finns tillgängliga kan uppskattningar av fair value göras. Dessa kan baseras på priser för 
liknande tillgångar och uppskattning av värdet av diskonterade framtida kassaflöden. 51 
Utgifter för internt utvecklade immateriella tillgångar skall kostnadsföras i den period de 
uppstår om de är oidentifierbara eller omöjliga att särskilja från affärsverksamheten som 
sådan.52 
 
IASB:s utgångspunkt återges i IAS 38. Denna rekommendation kräver att ett företag redovisar 
en immateriell tillgång i balansräkningen (till anskaffningsvärde) endast om:53 
 
(a) det är troligt att de framtida ekonomiska fördelar som kan hänföras till tillgången kommer att tillfalla 
företaget samt 
 
(b) tillgångens anskaffningsvärde kan beräknas på ett tillförlitligt sätt. 
 
Detta gäller oavsett om tillgången är förvärvad eller internt upparbetad. För de internt 
upparbetade tillgångarna gäller dock ytterligare kriterier för aktivering.54  
 
Den svenska rekommendationen, RR 15, överensstämmer i allt väsentligt med IAS 38.55 
 
                                                 
48 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 9 
49 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 23 
50 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 23 
51 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 24 
52 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 10 
53 IAS 38, Immateriella tillgångar, p. 19 
54 IAS 38, Immateriella tillgångar, p. 39ff 
55 RR 15, Immateriella tillgångar, p. 107 
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3.3.3. Nedskrivningar av immateriella tillgångar 
 
De nedskrivningsregler som är tillämpliga på immateriella tillgångar är relevanta att återge i 
en studie som handlar om hur immateriella tillgångars nettoförsäljningsvärde fastställs i 
praktiken. Detta beror på att nedskrivningsreglerna sammankopplar det redovisade värdet på 
en tillgång med ett annat värde, där nettoförsäljningsvärdet kan vara en del. Detta andra värde 
benämner såväl FASB som IASB återvinningsvärde. Om tillgångens redovisade värde 
överstiger återvinningsvärdet skall tillgången skrivas ned. Nedskrivningsreglerna kan i och 
med att de innehåller en hänvisning till något slags nettoförsäljningsvärde ge kunskap om hur 
dessa värden fastställs. Indikationerna på att nedskrivningsbehov föreligger kan också vara 
sådana aspekter som i praktiken används för att avgöra en tillgångs nettoförsäljningsvärde. Av 
denna anledning återges nedskrivningsindikationerna i sin helhet. 
 
Enligt FASB:s synsätt skall de immateriella tillgångar som inte skrivs av (jfr ovan 3.3.3) 
nedskrivningstestas om vissa indikationer på att nedskrivningsbehov föreligger. 56  De 
nedskrivningsindikationer som räknas upp är: 
 
a. A significant decrease in the market value of an asset 
b. A significant change in the extent or manner in which an asset is used or a significant physical change in an 
asset 
c. A significant adverse change in legal factors or in the business climate that could affect the value of an asset or 
an adverse action or assessment by a regulator 
d. An accumulation of costs significantly in excess of the amount originally expected to acquire or construct an 
asset 
e. A current period operating or cash flow loss combined with a history of operating or cash flow losses or a 
projection or forecast that demonstrates continuing losses associated with an asset used for the purpose of 
producing revenue.57 
 
Om tillgångens bokförda värde (carrying amount) överstiger återvinningsvärdet 
(recoverability of the carrying amount) och det bokförda värdet överstiger tillgångens fair 
value skall en nedskrivning ske. Med återvinningsvärde avses summan av de odiskonterade 
framtida kassaflöden som tillgången ger upphov till. 58  Nedskrivningsbeloppet motsvarar 
skillnaden mellan tillgångens bokförda värde och tillgångens fair value.59 Fair value fastställs 
på samma sätt som enligt FAS 142. 60  Detta innebär således att utgångspunkten är det 
marknadspris som skulle ha fastställts mellan oberoende parter vid en frivillig försäljning. 
Noterade marknadsvärden bör användas som uppskattning av detta värde om sådana finns 
tillgängliga, annars kan andra typer av approximationer användas som exempelvis 
diskonterade framtida kassaflöden. 
 
Enligt IASB skall företagen per varje balansdag bedöma om det föreligger indikationer på 
värdeminskning.61 De indikationer som räknas upp är:62 
 
                                                 
56 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 15, FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived 
assets and long-lived assets to be disposed of, p. 4-11 
57 FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived assets and long-lived assets to be disposed of, p. 5 
58 FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived assets and long-lived assets to be disposed of, p. 77 
59 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 15, FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived 
assets and long-lived assets to be disposed of, p. 6 
60 FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived assets and long-lived assets to be disposed of, p. 7 
61 IAS 36, Nedskrivningar, p. 8 
62 IAS 36, Nedskrivningar, p. 9 
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Externa informationskällor 
 
(a) Under perioden har tillgångens marknadsvärde minskat väsentligt, av andra orsaker än tillgångens ålder eller 
normala användning. 
(b) Under perioden har väsentliga förändringar i teknik, marknadsförutsättningar, ekonomisk eller legal miljö 
inträffat, eller väntas inträffa på den marknad som tillgången är avsedd för och som innebär negativa effekter för 
företaget. 
(c) Marknadsräntorna eller marknadens avkastningskrav på investeringar har stigit under perioden, på ett sätt 
som kan förväntas påverka den diskonteringsfaktor som används för att beräkna tillgångens nyttjandevärde och 
därmed väsentligt minska tillgångens återvinningsvärde. 
(d) Företagets redovisade eget kapital överstiger börsvärdet. 
 
Interna informationskällor 
 
(e) Tillgången framstår som föråldrad eller skadad. 
(f) Under perioden har betydande förändringar ägt rum, eller väntas äga rum inom en snar framtid, som på ett 
negativt sätt påverkar möjligheten att utnyttja tillgången för avsett ändamål. Ett exempel är att företaget planerar 
att avveckla eller omstrukturera den verksamhet till vilken tillgången hör eller att avyttra tillgången i förtid. 
(g) Den interna rapporteringen tyder på att tillgångens avkastning är lägre, eller kommer att bli lägre, än vad som 
tidigare antagits. 
 
Dessutom nämns följande interna information som kan tyda på ett nedskrivningsbehov:63 
 
(a) utgiften för inköp av tillgången eller utgifterna för att driva och underhålla tillgången har blivit väsentligt 
högre än vad som ursprungligen budgeterats, 
(b) tillgångens faktiska kassaflöden eller rörelseresultat har blivit väsentligt lägre än vad som ursprungligen 
budgeterats, 
(c) budgeterat kassaflöde eller rörelseresultat har försämrats väsentligt eller en budgeterad förlust hänförlig till 
tillgången har ökat väsentligt eller 
(d) tillgången genererar ett rörelseresultat eller ett kassaflöde som är negativt, när uppgifter för aktuell 
period och budgeterade uppgifter för kommande perioder summeras. 
 
Tillgången skall skrivas ner om det redovisade värdet överstiger återvinningsvärdet. 
Återvinningsvärdet är det högsta av en tillgångs nettoförsäljningsvärde och nyttjandevärde.64 
Nettoförsäljningsvärdet fastställs i första hand med utgångspunkt i ett bindande avtal mellan 
kunniga och oberoende parter som har ett intresse av att transaktionen genomförs. Om 
bindande avtal om försäljning saknas, men tillgången omsätts på en aktiv marknad, är 
tillgångens nettoförsäljningsvärde lika med marknadspriset efter avdrag för kostnader vid 
försäljning/utrangering. Marknadspriset utgörs normalt av köpkursen. När aktuella köpkurser 
saknas kan närmast föregående transaktion ge ett underlag, som kan användas för att fastställa 
nettoförsäljningsvärdet, förutsatt att det inte skett några väsentliga förändringar i 
marknadsförutsättningarna mellan transaktionsdagen och den tidpunkt då 
nettoförsäljningsvärdet fastställs.65 Om såväl bindande avtal som aktiva marknader saknas 
beräknas således försäljningsvärdet med utgångspunkt i nyligen genomförda transaktioner.66 
 
                                                 
63 IAS 36, Nedskrivningar, p. 11 
64 IAS 36, Nedskrivningar, p. 7 
65 IAS 36, Nedskrivningar, p. 22 
66 IAS 36, Nedskrivningar, p. 23 
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3.3.4. Varför är immateriella tillgångar svåra att värdera? 
 
Uppsatsen har i tidigare delar av 3 kap. presenterat regelverket kring aktivering och 
nedskrivning av immateriella tillgångar. Till viss del har även värdering till verkligt värde av 
dessa tillgångar berörts. Att det finns ett normverk som berör nämnd tillgångstyp och 
värdering till verkligt värde är emellertid ingen garant för att immateriella tillgångar värderas 
till ett korrekt verkligt värde. Enligt García-Ayuso finns det flera orsaker till att värderingen 
av immateriella tillgångar kan vara ineffektiv och problematisk. Dessa är:67 
 
Kvaliteten på finansiell rapportering 
 
Enligt García-Ayuso innehåller de finansiella rapporterna mindre relevant information om 
immateriella tillgångar än om andra tillgångstyper. Utgifter som av skatteskäl kostnadsförs 
kan i realiteten vara sådana att de ger upphov till kassaflöden. Redovisningen säger inget om 
detta. Rapporteringen som sådan av immateriella tillgångar kan därför innehålla information 
som är användbar för beslut, dvs. irrelevant information. 
 
Marknadsimperfektioner 
 
Detta innebär att värderingen av immateriella tillgångar försvåras av att det saknas aktiva 
marknader för flera typer av immateriella tillgångar. När det gäller finansiella tillgångar 
såsom aktier, optioner och obligationer finns i allmänhet noterade priser, men detta gäller i 
allmänhet inte för de immateriella tillgångarna, vars värde är starkt knutet till företaget 
tillgången återfinns i. Byts företagskontexten ut kan värdet vara helt annorlunda. 
 
Bristande förmåga hos analytiker? 
 
García-Ayuso diskuterar huruvida analytikerkåren har kapacitet att tolka information för att 
därefter fatta rätt beslut och göra välgrundade prognoser om framtiden utifrån den information 
om immateriella utgifter och tillgångar som finns tillgänglig. Slutsatsen är att analytikerkåren 
sannolikt har denna förmåga. 
 
Bristande etik 
 
Den sista förklaringen till den ineffektiva värderingen av immateriella tillgångar är enligt 
García-Ayuso bristande etik och egenintressen hos chefer, revisorer och finansanalytiker. 
 
3.4. Verkligt värde, fair value och nettoförsäljningsvärde 
 
3.4.1. Begreppsanvändning 
 
Syftet med uppsatsen är att identifiera vilka faktorer som används vid fastställandet av en 
immateriell tillgångs nettoförsäljningsvärde. Nettoförsäljningsvärdet har tidigare definierats 
som försäljningsvärde (ett slags marknadsvärde) med avdrag för försäljningskostnader. Det 
finns dock flera termer som kan motsvara en tillgångs ”marknadsvärde”. För att undvika 
                                                 
67 García-Ayuso, Manuel, Factors explaining the inefficient valuation of intangibles (2003), s. 57-69 
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begreppsförvirring återges här de definitioner som förekommer i olika redovisningsnormer 
och vilken begreppsanvändning som används i denna studie. 
 
FASB använder begreppet fair value för att beteckna det värde som en tillgång har/skulle ha 
haft om tillgången handlas på en aktiv marknad. 68  Fair value motsvarar enligt FASB 
marknadsvärdet, vilket betonas i FAS 115.69 Termerna används således synonymt. 
 
IASB använder begreppet fair value vilket i svensk översättning blivit verkligt värde. 70 
Innebörden motsvarar i allt väsentligt FASB:s definition av fair value, vilket innebär att 
verkligt värde och marknadsvärde är synonymer även med utgångspunkt i IASB:s synsätt. 
Verkligt värde utgår inte från det enskilda företagets situation utan snarare från en tänkt 
försäljningssituation mellan två oberoende och kunniga parter med ett intresse av att 
transaktionen genomförs. 
 
Lagtexten i ABL 13 kap. 13 § och därtill hörande proposition använder begreppet 
nettoförsäljningsvärde. Detta definieras som beräknat försäljningsvärde med avdrag för 
förutsebara försäljningskostnader. 71  Nettoförsäljningsvärdet är således ett slags beräknat 
verkligt värde med utgångspunkt i företaget ifråga: vad beräknas det enskilda företaget kunna 
inbringa vid en försäljning med avdrag för försäljningskostnader. Nettoförsäljningsvärde och 
verkligt värde/fair value är således inte synonymer. 
 
I denna uppsats används så långt som möjligt originalkällans beteckning. Återges t.ex. 
FASB:s synsätt kommer begreppet fair value att användas. I övrigt används begreppet 
verkligt värde för att innefatta marknadsvärde. De gånger respektive begrepp används inom 
citationstecken innebär detta att det är författarnas/refererade källors egna uttryck som kan ha 
en innebörd som skiljer sig från redovisningsnormernas. Exempelvis används fair value inom 
citationstecken vid redogörelsen för vad Barth och Landsman anser borde ingå i fair value. 
 
3.4.2. Allmänt 
 
Inom redovisningsområdet finns det en tydlig tendens att historiska värden får mindre 
utrymme till fördel för verkliga värden i balansräkningen. Detta innebär att det finns rikligt 
med material att tillgå kring värdering till verkligt värde. Den egentliga innebörden av 
verkligt värde borde vara nuvärdet av tillgångens eller skuldens framtida kassaflöden, vilket 
ligger i linje med fortlevnadsprincipen. 72  Till följd av svårigheten att fastställa 
företagsspecifika tillgångs- och skuldvärden har emellertid verkligt värde kommit att 
representera marknadsvärde i normerna.  
 
                                                 
68 FAS 142, Goodwill and other intangible assets, p. 23 
69 FAS 115, Accounting for certain investments in debt and equity securities, p. 109 
70 Se t.ex. IAS 16, Property, plant and equipment, p. 7; RR 12, Materiella anläggningstillgångar, p.3 
71 Prop. 2000/01:150, s. 93 
72 Barth, Mary E. & Landsman, Wayne R., Fundamental issues related to using fair value accounting for 
financial reporting (1995), s. 97-107 
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3.4.3. FASB, IASB och ett nationellt perspektiv 
 
3.4.3.1. FASB 
 
Eftersom FASB är den mest inflytelserika normgivaren på redovisningsområdet inleder 
uppsatsen med att återge FASB:s perspektiv. FASB använder uttrycket fair value. Uttrycket 
fair value är i det närmaste detsamma som verkligt värde och marknadsvärde.73  Principiellt 
förespråkar FASB mer utbredd användning av verkligt värde, men i praktiken är FASB 
återhållsamma med användningen av detsamma. FASB:s definition av fair value har redan 
återgivits ovan (3.3.3). Fair value används, i enlighet med US GAAP, bl.a. vid värdering av 
finansiella tillgångar och vid fastställandet av identifierbara tillgångars värden vid 
förvärvsanalys.  
 
3.4.3.2. IASB 
 
IASB:s regler kring värdering till verkligt värde har, till följd av en intention att harmonisera 
regelverken, stora likheter med FASB:s normer. Även IASB använder sig av begreppet fair 
value. Artsberg anger tre fall för vilka IASB förespråkar värdering till marknadsvärde: 
finansiella tillgångar, jord- och skogsbruk och förvaltningfastigheter.74  Precis som FASB 
förespråkar IASB att både finansiella anläggnings- och omsättningstillgångar skall värderas 
till marknadsvärde, i de allra flesta fall. Fair value definieras i IASB:s förslag till 
redovisningsnorm Exposure Draft 3 som följer: 
 
The amount for which an asset could be exchanged, or a liability settled, between knowledgeable, willing parties 
in an arm’s length transaction.75 
 
3.4.3.3. Sverige 
 
Skillnaderna mellan de olika normgivarnas regelverk har blivit allt mindre. Enligt förarbetena 
till en ändring i ÅRL har EU-kommissionen beslutat att de standarder som IASB står bakom 
skall vara utgångspunkt för den europeiska harmoniseringen på redovisningsområdet.76 För 
att möjliggöra detta måste åtgärder vidtas för att garantera att de befintliga IAS:en är förenliga 
med EG:s redovisningsdirektiv och att kommande standarder kommer att överensstämma med 
gemenskapslagstiftningen. Harmoniseringsbeslutet har bl.a. resulterat i en förordning som 
innebär att alla europeiska företag vars värdepapper är noterade på en reglerad marknad 
fr.o.m. 2005 måste följa IASB:s standard för redovisning av finansiella instrument. Detta 
innebär att många finansiella instrument även i Sverige kommer att värderas till 
marknadsvärde. Av tidigare nämnd proposition framgår att ändringar i ÅRL har trätt i kraft 
den 1 januari 2004. Dessa förändringar möjliggör värdering av finansiella instrument till 
verkligt värde. Regleringen av finansiella instrument i ÅRL lyder: 
 
14 a § Derivatinstrument och andra finansiella instrument får tas upp till sitt verkliga värde, om inte annat följer 
av 14 b §. 
                                                 
73 Artsberg, Kristina, Redovisningsteori, -policy, och –praxis (2003), s. 193. 
74 Artsberg, Kristina, Redovisningsteori, -policy och –praxis (2003), s. 279 
75 IASB, Exposure Draft 3, Business Combinations, s. 38. 
76 Prop. 2002/03:121, s. 27f 
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3.4.4. Principer för värdering till verkligt värde 
 
3.4.4.1. Allmänt 
 
Att enbart känna till respektive regelverks definition och inställning till värdering till verkligt 
värde är otillräckligt för att kunna fastställa immateriella tillgångars försäljningsvärde i 
kontrollbalansräkningen. Det krävs också kunskap om teorier och principer värdering till 
verkligt värde, eftersom implementering av värdering till verkligt värde innefattar en mängd 
hinder och svårigheter. I princip är FASB och IASB eniga beträffande hur det verkliga värdet 
för tillgångar och skulder skall fastställas. Eftersom svenska normer kommer att utgå från 
normer utgivna av IASB kommer följande avsnitt även att gälla i Sverige.  
 
Ett grundläggande antagande vid fastställandet av verkligt värde är att fortlevnadspostulatet 
(going concern) fortfarande är tillämpbart; det förutsätts alltså att företaget varken har för 
avsikt eller är tvunget att likvideras. Antagandet om fortlevnad är normalt, men inte alltid, 
tillämpbart vid upprättandet av en kontrollbalansräkning. 
 
3.4.4.2. FASB 
 
Ett avgörande som är nödvändigt för att kunna fastställa en tillgångs eller skulds fair value är 
att slå fast vilken approximation som är mest tillförlitlig och relevant. För att avgöra vad som 
är relevant och tillförlitligt är det nödvändigt att ha i åtanke att FASB eftersträvar 
approximera ett fair value som är oberoende av vilket företag som gör beräkningarna. I FAS 
121 stadgar FASB en rangordning av olika approximationer av fair value:77 
 
The Board concluded that quoted market prices [förf:s kursiveringar] in active markets are the most objective 
and relevant measure of an asset's fair value and should be used, if available. If quoted market prices are not 
available, the estimate of fair value should be based on the best information available in the circumstances. The 
estimate of fair value should consider prices for similar assets and the results of valuation techniques to the 
extent available in the circumstances. Valuation techniques for measuring an asset covered by this Statement 
should be consistent with the objective of measuring fair value and should incorporate assumptions that market 
participants would use in their estimates of the asset's fair value. 
 
3.4.4.3. IASB 
 
Enligt IASB estimeras verkligt värde med fördel utifrån noterade priser på en aktiv marknad. 
Finns inga noterade priser tillgängliga skall transaktioner med liknande tillgångar beaktas. En 
sista utväg är att använda modeller som uppskattar tillgångar och skulders verkliga värde. Av 
IAS 38, Immateriella tillgångar, framgår att IASB har följt FASB beträffande värdering till 
verkligt värde:78 
 
28. Bedömningar krävs för att avgöra om anskaffningsvärdet (det vill säga det verkliga värdet) för en immateriell 
tillgång, förvärvad i ett företagsförvärv, kan värderas på ett tillräckligt tillförlitligt sätt för att redovisas som en 
separat tillgång i balansräkningen. Noterade priser på en aktiv marknad ger det mest tillförlitliga uttrycket för 
verkligt värde (se även punkt 67). Tillämpligt marknadspris utgörs normalt av den aktuella köpkursen. Om 
aktuella köpkurser saknas kan närmast föregående likartade transaktion ge ett underlag som kan användas för att 
fastställa det verkliga värdet, förutsatt att det inte skett en väsentlig förändring i marknadsförutsättningarna 
mellan transaktionsdagen och den tidpunkt då tillgångens verkliga värde beräknas. 
 
                                                 
77 FAS 121, Accounting for the impairment of long-lived assets and long-lived assets to be disposed of, p. 74 
78 IAS 38, Intangible Assets, p.28-30  
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29. Om det inte finns någon aktiv marknad för en tillgång, motsvaras dess anskaffningsvärde av det belopp som 
företaget vid förvärvstidpunkten skulle ha betalat för tillgången i en transaktion mellan kunniga och intresserade 
parter som är oberoende av varandra, baserat på bästa möjliga tillgängliga information. När detta belopp 
fastställs, beaktar företaget resultatet av nyligen genomförda transaktioner med liknande tillgångar. 
 
30. Vissa företag som regelbundet förvärvar och säljer unika immateriella tillgångar har utvecklat metoder för att 
uppskatta deras verkliga värden. Dessa metoder kan användas vid första beräkningen av immateriella tillgångar 
vid företagsförvärv om syftet är att fastställa det verkliga värdet enligt standardens definition och om metoderna 
återspeglar aktuella transaktioner och beräkningssätt i den bransch till vilken tillgången hör. Dessa 
beräkningsmetoder omfattar, där så är tillämpligt, att multiplicera nyckeltal som återspeglar aktuella 
marknadstransaktioner med vissa indikatorer som styr tillgångens lönsamhet (såsom intäkter, marknadsandelar 
eller rörelseresultat) eller att diskontera uppskattade framtida nettobetalningar från tillgången. 
 
3.4.4.4. Sverige 
 
I propositionen till den ändring av 4 kap. 14 § ÅRL som möjliggör värdering av finansiella 
tillgångar till verkligt värde, beskrivs att det verkliga värdet först och främst skall fastställas 
till instrumentets marknadsvärde, vilket exempelvis kan vara den noterade kursen på en 
aktie.79 Om marknadsvärdet inte går att fastställa får alternativa metoder tillämpas. I andra 
hand härleds verkligt värde ur de beståndsdelar varav det finansiella instrumentet består av. 
Denna värderingsmodell kan tillämpas t.ex. när det finansiella instrumentet består av en 
obligation och en köpoption. Ett alternativ till härledning ur det finansiella instrumentets 
beståndsdelar är att bestämma det verkliga värdet utifrån värdet på likartade finansiella 
instrument. Om inte heller något av de ovannämnda värderingsalternativen går att tillämpa är 
en sista utväg att tillämpa sådana allmänt accepterade värderingsmodeller och 
värderingsmetoder som ger en rimlig beräkning av verkligt värde. Av 4 kap. 14b § ÅRL 
framgår att en förutsättning för värdering till verkligt värde är att en tillförlitlig uppskattning 
av det verkliga värdet kan göras. Är inte detta möjligt skall tillgångarna värderas enligt de 
vanliga reglerna i ÅRL.80  
 
3.4.4.5. Mer om beräkningshierarkin 
 
En av FASB projektgrupper med uppdrag att utarbeta ett ramverk för värdering till fair value 
går närmre in på ovannämnda beräkningshierarki.81 För att fastställa huruvida en marknad är 
aktiv är utgångspunkten hur frekvent den ifrågavarande tillgången handlas, och inte den 
genomsnittliga transaktionsfrekvensen på den aktuella marknaden. Om exempelvis Investor 
äger samtliga aktier i Ericsson, som är noterat på Stockholmsbörsens A-lista, och inte handlar 
med aktierna är marknaden för Ericssonaktier inte aktiv. Av projektgruppens rapport framgår 
att den värderingsteknik som används för att fastställa fair value bör maximera antalet 
inputfaktorer som påverkar aktiva marknader. Inputfaktorer är sådana faktorer som aktörer på 
aktiva marknader använder för att komma fram till tillgångars och skulders fair value. De 
inputfaktorer som tas hänsyn till i värderingsmodellen skall baseras på information som är 
tidsenlig; som härstammar från ett flertal källor vilka har en oberoende ställning gentemot den 
rapporterande enheten; och som används vid prissättningsbeslut på aktiva marknader.82  
 
                                                 
79 prop. 2002/03:121, s. 70 
80 prop. 2002/03:121, s. 71 
81 www.fasb.org/project/fv_measurement.shtlm 2004-04-10 
82 www.fasb.org/project/fv_measurement.shtlm 2004-04-10 
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Enligt projektgruppen är den generella utgångspunkten vid fastställandet av fair value att 
noterade marknadspriser skall användas om sådan information är tillgänglig. Med noterade 
marknadspriser avses bl.a. genomförda transaktioner på armslängds avstånd, 
förhandlingspriser och noterade kurser. Projektgruppen rangordnar tre värderingsnivåer: 
 
- nivå 1: noterade priser på identiska tillgångar och skulder 
- nivå 2: noterade priser på liknande tillgångar och skulder 
- nivå 3: värderingstekniker som efterliknar prissättningsmekanismen på aktiva marknader. 
 
Den första nivån avser priser på identiska tillgångar och skulder på en aktiv marknad vilken 
företaget har omedelbar tillgång till. Om företaget har tillgång till två eller flera aktiva 
marknader med olika priser bestäms referensmarknaden till den marknad där företaget i 
dagsläget kan realisera tillgången eller skulden fördelaktigast. 
 
På den andra nivån skall priser noterade på aktiva marknader för liknande tillgångar och 
skulder användas som approximation av fair value. Med liknande tillgångar och skulder avses 
sådana tillgångar och skulder som har karakteristika och kassaflödesmönster som kan 
förväntas påverkas på ett liknande sätt (som posten i fråga) till följd av förändringar i 
marknadsförhållandena. En förutsättning för att värdet på liknande tillgångar skall få 
användas är att skillnaderna mellan de två tillgångs- eller skuldtyperna kan fastställas ett 
objektivt sätt. I annat skall tillgångarnas respektive skuldernas värde styrkas med hjälp av 
värderingstekniker på den tredje nivån. 
 
På den tredje nivån bestäms tillgångs- och skuldposter med hjälp av värderingstekniker som 
stämmer överens med de prissättningsmekanismer som påverkar priserna på aktiva marknader 
för tillgångarna och skulderna i fråga. Dessa värderingstekniker skall alltså ha som mål att 
återspegla de faktorer som sammantaget hade bestämt marknadspriset om ett sådant hade 
existerat. Exempelvis anges i FAS 107 Black-Scholes modell och binomiala modeller kan 
användas för att beräkna optioners fair value.83 I projektgruppens uttalande anges vidare att 
multipla värderingstekniker för värdering till fair value skall användas när det finns tillgänglig 
information för att göra sådana beräkningar.84  
 
Inom den tredje nivån finns det approximationer som tar hänsyn till marknadsinformation i 
olika utsträckning. Beräkningar som grundar sig på objektivt verifierbara marknadsfaktorer i 
betydande utsträckning är mest fördelaktiga. Längst ned på approximationshierarkin återfinns 
värderingstekniker som endast beaktar ett fåtal marknadsfaktorer och som istället baseras på 
hur det egna företaget skulle prissätta tillgångarna och skulderna. Den sistnämnda 
beräkningsmodellen får användas som en praktisk lösning om relevant marknadsinformation 
inte görs tillgänglig utan otillbörliga kostnader och ansträngningar, och förutsatt att det inte 
finns indikationer på att de egna antagandena skiljer sig från marknadsaktörerna 
beräkningsantaganden. 
                                                 
83 FAS 107: Disclosures about Fair Value of Financial Instruments, p. 25. 
84 www.fasb.org/project/fv_measurement.shtlm 2004-04-10 
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3.4.5. Anskaffningsvärde, försäljningsvärde eller nyttjandevärde? 
 
Enligt Barth och Landsman är FASB:s definition av fair value begränsad.85 Detta grundar 
nämnda författare på att – förutom på marknader som är i det närmast fullständiga – 
marknadsvärdet oftast inte är väldefinierat. Med detta avses att alternativa ”fair value”-
konstruktioner, såsom nyttjandevärde (value-in-use), återanskaffningsvärde (entry value) och 
försäljningsvärde (exit value), kan antas skilja sig åt. Att dessa ”fair value”-konstruktioner 
skiljer sig åt kan bl.a. bero på privat information som köparen eller säljaren har och att 
företaget har för avsikt att avsikt att nyttja tillgången på annat sätt än andra på 
marknadsplatsen avser. 
 
Huruvida estimeringen av ”fair value” bygger på anskaffningsvärde, försäljningsvärde eller 
nyttjandevärde beror dels på avsikten med approximationen, dels på hur stor felpotential 
fastställandet av respektive ”fair value” innebär. Barth och Landsman anser att ”fair value”-
beräkningar först och främst bör utgå från tillgångar och skulders nyttjandevärde om avsikten 
är att värdera ett företag för vilket fortlevnadsprincipen gäller. Detta ställningstagande baseras 
på att de nyttjandevärde är den enda konstruktionen som fångar tillgången eller skuldens 
totala värde för företaget. Ett problem med nyttjandevärde är emellertid att det inbegriper 
företagsspecifika och privata element, vilket gör nyttjandevärde svårt att observera. Det 
faktum att nyttjandevärden inte är observerbara och inte kan fastställas objektivt medför en 
risk för manipulation. Barth och Landsman anser därför att antingen återanskaffnings- eller 
försäljningsvärde bör användas när nyttjandevärde inte kan fastställas tillförlitligt.  
 
Enligt Barth och Landsman kommer även immateriella tillgångar att ingå i verkligt värde vid 
beräknandet av nyttjandevärde. Personalens kunskapsnivå gällande användningen av en viss 
maskin är ett exempel på ett sådant immateriellt värde som kommer att beaktas vid 
beräkningen av maskinens nyttjandevärde. Dessa immateriella tillgångar kan också härledas 
till ledarskapsfärdigheter, vilket inkluderar bl.a. privat information och synergieffekter mellan 
tillgångar. Ur SFAC 7 går att utläsa att marknadsvärde skall beräknas med målsättningen att 
marknadsvärdet skall vara så oberoende av det specifika företaget som möjligt. 86  Detta 
resulterar i att företagsspecifika för- eller nackdelar får genomslag i redovisningen först när 
tillgångarna eller skulderna realiseras istället för vid aktivering. Med fair value avser alltså 
FASB inte nyttjandevärde. 
 
Det allmänna försäljningsvärdet är enligt Barth och Landsman FASB:s fokus vad gäller ”fair 
value”. Detta är rimligt eftersom FASB intresserar sig för företagets befintliga tillgångar och 
skulder, vilket medför att ”fair value” bör ses ur ett säljarperspektiv. Att FASB fokuserar på 
företagets befintliga tillgångar och därmed försäljningsvärde tar sig uttryck i tidigare nämnda 
projektgrupps uttalande.87 Enligt detta uttalande skall ett företag som har tillgång till två eller 
flera aktiva marknader välja den marknad som ger det mest gynnsamma 
nettoförsäljningsvärdet. Detta torde vara konsistent med hur ett företag i praktiken resonerar 
vid försäljning och fair value är därmed detsamma som det allmänna försäljningspriset sett ur 
det enskilda företagets perspektiv. 
 
                                                 
85 Barth, Mary E. & Landsman, Wayne R., Fundamental issues related to using fair value accounting for 
financial reporting (1995), s. 97-107 
86 SFAC 7, Using Cash Flow Information and Present Value in Accounting Measurement, p.36. 
87 www.fasb.org/project/fv_measurement.shtlm 2004-04-10 
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3.4.6. För- och nackdelar med marknadsvärdering av tillgångar och 
skulder 
 
Framställningen har så långt återgivit innehållet i redovisningsnormer och teorier. 
Huvuddragen i fastställandet av verkligt värde har redogjorts för. Vissa författare har anlagt 
ett normativt perspektiv på frågan: är det bra eller dåligt att marknadsvärdera tillgångar? 
Dessa resonemang återges här. 
 
Relevans och tillförlitlighet är två grundläggande kriterier vid värdering av tillgångar och 
skulder. Barlev och Haddad konstaterar att FASB:s definition av relevans bygger på i vilken 
utsträckning informationen har betydelse för ekonomiska beslut.88 Ovannämnda författare 
konstaterar vidare att verkligt värde, till skillnad från historiska värden, mäter och åskådliggör 
tillgångar och skulders aktuella värden och därmed är mer relevanta.89 Det konstateras också 
att verkligt värde är närmre relaterat till framtida kassaflöden än historiska värden. Enligt 
Barlev och Haddad bör finansiella rapporter inte enbart utvärderas utifrån hur bra underlag 
rapporterna utgör för aktiemarknadsaktörers ekonomiska beslut. De bör även utvärderas med 
hänsyn till hur mycket de bidrar till bl.a. reduktion av agentkostnader och hur relevanta 
rapporterna är för utvärdering av ledningens prestation. Nämnda författare konstaterar att 
verkliga värden har potential att både reducera agentkostnader och höja ledningens effektivitet. 
I artikeln framgår vidare att ledningens möjligheter att manipulera finansiella rapporter 
reduceras i och med införandet av marknadsvärde istället för historiska värden. Barlev och 
Haddad menar att verkliga värden minskar ledningens dominerande ställning vid 
framställning av finansiella rapporter till fördel för marknadens röst. 90  Detta innebär att 
verkliga värden ger mer objektiva och därmed mer tillförlitliga rapporter. Påståendet att 
värdering till verkligt värde är mer objektivt och mer tillförlitligt är inte oomtvistat. Barth och 
Landsman granskar problemet med värdering till verkligt värde när det inte finns ett noterat 
marknadsvärde för tillgången eller skulden. De menar att värderingen i denna situation blir 
godtycklig och beroende av företagsledningens bedömningar.91  Det kan även förekomma 
systematiska fel när beräkningar av marknadsvärdet måste göras. 
 
Rent teoretiskt är värdering till verkligt värde överlägset historiska värden. Redovisning är 
emellertid en tillämpad vetenskap och således blir den faktiska relevansen av införandet av 
värdering till verkliga värden avgörande. Det finns en hel del hinder att överbygga innan 
verkliga värden kan tillämpas fullt ut, t.ex. hur värdet på tillgångar som saknar en aktiv 
marknad skall beräknas.  
 
Rundfeldt går igenom för- och nackdelar med marknadsvärdering av finansiella tillgångar.92 
Flertalet av dessa gäller allmänt för marknadsvärdering av tillgångar och skulder. Det skall 
dock klargöras att värdering av finansiella tillgångar och skulder till verkligt värde möjliggörs 
av att det ofta finns en aktiv marknad för identiska tillgångar och skulder för dessa. I de fall 
                                                 
88 Barlev, Benzion & Haddad, Joshua Rene, Fair value accounting and the management of the firm (2003), s. 
383-415 
89 Barlev, Benzion & Haddad, Joshua Rene, Fair value accounting and the management of the firm (2003), s. 
383-415 
90 Barlev, Benzion & Haddad, Joshua Rene, Fair value accounting and the management of the firm (2003), s. 
383-415 
91 Barth, Mary E. & Landsman, Wayne R., Fundamental issues related to using fair value accounting for 
financial reporting (1995), s. 97-107 
92 Rundfeldt, Rolf, Tendenser i börsbolagens årsredovisningar 1998 (1999), s. 176 
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det inte finns en aktiv marknad finns det ofta möjlighet att beräkna finansiella tillgångars 
verkliga värde utifrån t.ex. tillgångens beståndsdelar. 
 
Fördelarna är: 
 
- det utgör ett bättre underlag för att bedöma framtida kassaflöden. 
- det underlättar jämförelser mellan företag. 
- verkliga värden utgör underlag för företagens riskbedömningar. 
- verkliga värden ger bättre underlag för en utvärdering av företagsledningens aktiviteter. 
- redovisningen förenklas jämfört med idag då vissa instrument värderas till anskaffningsvärde 
och andra till verkligt värde. 
 
Nackdelarna är: 
 
- resultatsvängningarna blir större, vilket i sin tur kan påverka värderingen av företaget negativt. 
- det kan leda till en diskussion om inte även icke-finansiella tillgångar skall värderas till 
verkligt värde. 
- uppskattningar av verkliga värden för icke-noterade tillgångar medför betydande kostnader. 
- den traditionella försiktighetsprincipen överges. 
 
3.5. Uppsummering av litteraturen 
 
Så långt har litteraturgenomgången visat de generella principerna för värdering till 
nettoförsäljningsvärde vid upprättande av kontrollbalansräkning. Vare sig FAR:s vägledning, 
lagförarbeten, Revisorsnämndens beslut eller HD:s uppfattning ger någon närmare 
uppfattning om vilka överväganden som används då en immateriell tillgångs 
nettoförsäljningsvärde skall fastställas i praktiken. 
 
Definitionen av immateriella tillgångar samt aktiverings- och nedskrivningsreglerna har 
återgivits. Innebörd och beräkningsmetoder för verkligt värde och fair value har också 
återgivits. Dessa är allmänt hållna och förefaller ge upphov till oklarheter kring vad som är 
ett ”riktigt” verkligt värde eller fair value.  
 
Vår samlade bild av litteraturen är att det framstår som oklart vilka överväganden som 
används då en immateriell tillgångs nettoförsäljningsvärde skall fastställas. I nästa kapitel 
redogörs för de praktiska överväganden som revisorer och obeståndsjurister gör vid 
fastställande av immateriella tillgångars nettoförsäljningsvärde. 
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4. Empiri 
 
4.1. Inledning 
 
I detta kapitel redogörs för den empiri som vi samlat in. Presentationen av intervjusvaren görs 
tematiskt. Varje underkapitel motsvarar inte en fråga, utan kan även vara en sammanställning 
av flera frågor. De båda grupperna av intervjupersoner, revisorer och jurister, återges separat 
inom varje tema. 
 
4.2. Rollfördelning vid bestämmande av nettoförsäljningsvärde 
4.2.1. Revisorer 
 
Alla intervjupersonerna svarade att det främst är externa konsulter som utför 
marknadsvärderingen. Revisorerna har en granskande roll och utför inte dessa värderingar 
själva. Det krävs regelmässigt externa värderingar vid upprättande av kontrollbalansräkning. 
En svarsperson noterade att ett skäl till att revisorer inte gör någon egen värdering är att detta 
skulle innebära att revisorn granskade sitt eget arbete. En annan revisor påpekade dessutom 
att företagen måste övertyga revisorn om att den värdering de gjort är riktig. Det kan ske med 
hjälp av exempelvis inkomna beställningar och intresseförfrågningar, även om detta inte är 
revisionsbevis i egentlig mening. Han ansåg också att det krävs väldigt mycket i form av 
revisionsbevis för att revisorn ska kunna lämna uppvärderingar utan anmärkning. Revisorn 
behöver emellertid inte skriva att värderingen är felaktig, bara att revisorn inte kan bedöma 
värdet. Revisorsnämndens avgörande93 ställer enligt denna revisor höga krav. 
 
4.2.2. Jurister 
 
Alla svarspersonerna ansåg att deras största erfarenhet av marknadsvärdering av tillgångar 
består i att de genomfört försäljningar av egendom i samband med konkurser. Vid 
försäljningen får man en uppfattning om vad andra aktörer är beredda att betala för tillgången. 
Genom att omvandla konkursboets tillgångar till pengar får förvaltaren en uppfattning om hur 
bra värderingen i kontrollbalansräkningen stämmer. Alla menade att marknadsvärdering i den 
löpande verksamheten är ovanligt, där gäller främst bokförda värden. Vid konkurser gör 
förvaltaren bedömningar av vad boets tillgångar kan förväntas inbringa vid försäljning. I vissa 
fall granskar förvaltaren kontrollbalansräkningar, men det tillhör inte förvaltarens ordinarie 
uppgifter att upprätta en kontrollbalansräkning.  
 
Två jurister menade att konkursförvaltarens uppgift är att påpeka om det finns tillgångar vars 
värde i kontrollbalansräkningen är orimligt med hänsyn till vad tillgångarna inbringade vid 
konkursförsäljningen. En jurist poängterade att obeståndsjurister sitter med facit i hand: 
hamnar företaget på obestånd hade inte tillgångarna det värde ledningen trodde. De företag 
där värderingen är riktig och de finansiella problemen åtgärdas ser man inte som 
                                                 
93 Dvs. det tidigare återgivna beslutet (Revisorsnämndens beslut 2004-01-28, Dnr 2003-464) 
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konkursförvaltare. För immateriella tillgångar är det enligt dessa båda svarspersoner ofta svårt 
att påvisa det orimliga i att värdet i kontrollbalansräkningen inte stämmer överens med dess 
slaktvärde. De menar att gäldenären själv ofta värderar tillgången högt. Det gäldenären 
avlägger ed på vid edgångssammanträdet är att egendomen existerar. Gäldenären måste 
övertyga revisorn om att värderingen är riktig. Samma två jurister påpekar att det är 
fordringsägarnas uppgift att föra process mot styrelseledamöterna om fordringsägarna anser 
att orimliga värden använts vid upprättandet av kontrollbalansräkning. Detta gör vanligen inte 
konkursförvaltaren.  
 
Två jurister ansåg att det ofta krävs externa värderingar för att tillgångar skall få värderas till 
nettoförsäljningsvärde (dvs. högre än det bokförda värdet). Kravet på externa värdering 
ifrågasattes av två svarspersoner eftersom företaget självt oftast har bäst information om vad 
deras egna tillgångar är värda. De menar dock att värderingsmän kan användas vid värdering 
av tillgångar med väsentliga värden och framhåller att det är viktigt att granska egendomen i 
samband med värdering: revisorer slarvar ibland med detta och godtar uppenbart oriktiga 
värderingar. Detta kan gälla t.ex. bildelslager för bilmodeller som inte längre finns på 
marknaden. 
 
 
4.3. Hjälpmedel vid fastställande av nettoförsäljningsvärdet 
4.3.1. Revisorer 
 
Det finns inget policydokument eller någon checklista vid fastställande av 
nettoförsäljningsvärde vid SET-revision. Alla uppger att granskningen av värdering i 
kontrollbalansräkningar sker från fall till fall. Det finns inget generellt tillvägagångssätt. 
Värderingen bygger till stor del på företagets egna rapport eller på externa konsulters 
rapporter. En intervjuperson framhöll att det huvudsakliga policydokumentet är FAR:s 
samlingsvolym. 
 
På frågan om intervjupersonerna använder FAR:s vägledning94 respektive propositionen till 
13 kap. 13 § ABL vid fastställande av nettoförsäljningen uppgav alla respondenter att de 
använder FAR:s vägledning i stor utsträckning och att propositionen används mindre ofta. 
 
4.3.2. Jurister 
 
Samtliga jurister uppgav att det inte fanns något policydokument med riktlinjer för 
marknadsvärdering av tillgångar eller någon checklista vid en sådan värdering. En 
svarsperson motiverade detta med att det är andra personer som upprättar 
kontrollbalansräkningen och utför värderingen. Två jurister ansåg att det är konkurslagens 
krav på noggrant uppskattade värden som gäller som huvudsakligt policydokument. 
 
                                                 
94 Den vägledning som avses är FAR:s vägledning om kontrollbalansräkning, se kap. 3.1.4. 
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4.4. Faktorer som bestämmer nettoförsäljningsvärdet 
4.4.1. Revisorer 
 
Alla revisorer underströk att en viktig utgångspunkt vid fastställandet av immateriella 
tillgångars nettoförsäljningsvärde är fortlevnadsprincipen (going concern). Annars blir det 
fråga om rena slaktvärden. En revisor ansåg att om tillgången vars nettoförsäljningsvärde 
skall fastställas är grunden för företagets existens kan fortlevnadsprincipen upphävas om 
tillgången säljs. Detta kan gälla för t.ex. varumärken.  
 
Alla svarspersoner ansåg att värderingen i grund och botten bör bygga på det diskonterade 
värdet av framtida kassaflöden som den immateriella tillgången ger upphov till. Det är denna 
summa som skall försvara tillgångens värde. Det diskonterade värdet av framtida kassaflöden 
är, liksom för tillgångar i allmänhet, en utgångspunkt för värdering av immateriella tillgångar. 
Värderingen utgår från vilka intressenter som finns på marknaden: små förändringar i 
marknadsantagandena ger stort utslag i kapitalvärdet. En revisor noterade att beräkningar av 
kapitalvärde i kontrollbalansräkningen har stora likheter med nedskrivningstest i den ordinarie 
redovisningen. Kapitalvärdet uppfattas som en nedskrivningsindikation om det understiger det 
bokförda värdet. Han exemplifierar med situationen då elpriserna understeg den rörliga 
kostnaden för att producera el som gällde för kärnkraftsindustrin under en period. Utifrån de 
låga elpriserna kunde inte tillgångarnas värde försvaras. Företagen måste göra antaganden om 
prisutvecklingen på elkraft. Det är enligt denna revisor svårt att som revisor ha tillgång till 
bättre information än företagen själva. Marknadsanalyser görs ofta ”vid skrivborden” och 
metoderna är inte vetenskapliga med undantag för vissa större företag. Det gäller att få fram 
vettiga beräkningsunderlag och externa bedömningar.  
 
Samtliga revisorer hävdade att marknadsanalys i en bred bemärkelse är utgångspunkt för 
värdering: har den immateriella tillgången en marknad och ett allmänt saluvärde? Erhållna 
bud på tillgången och genomförda transaktioner anses av alla intervjupersoner ge indikationer 
på värdet. Uppfattningen är att revisorn har svårt att göra en egen bedömning av marknaden. 
Priset på tillgångar i liknande transaktioner bör beaktas enligt alla svarspersoner. Alla noterar 
dock att det inte finns några listpriser för immateriella tillgångar och att det är svårt att avgöra 
vad som är en liknande immateriell tillgång. En revisor underströk särskilt att fastställandet av 
nettoförsäljningsvärde inte är någon exakt vetenskap. Olika värderingsmän kommer fram till 
olika värden. Två revisorer betonar att det är viktigt att som revisor granska vilka antaganden 
konsulten utgått ifrån, konsultens erfarenhet och syftet med rapporten. Är konsulten familjär 
med marknaden eller inte? Externa värderingar bygger på ett antal antaganden. Revisorerna 
granskar om värderingen i de externa rapporterna är realistisk eller inte 
 
Två revisorer betonar att försiktighet bör iakttagas vid värderingen av nettoförsäljningsvärde. 
Deras uppfattning är att företag inte hamnar i ekonomiska svårigheter utan anledning. Det 
krävs att företagen har bra på fötterna för att utnyttja dolda övervärden. Det grundläggande 
problemet är enligt deras uppfattning att krisföretag inte har något kassaflöde som motiverar 
tillgångarnas värde. Man bör vara försiktig med att utnyttja övervärden i en 
kontrollbalansräkning.  
 
Nedlagda kostnader bör också beaktas enligt två svarspersoner. Det kan vara utgångspunkten 
för värdering av utvecklingskostnader. De betonar att utvecklingskostnader inte har något 
positivt kassaflöde innan det resulterat i en produkt. För utvecklingskostnader är 
utgångspunkten vid värdering de faktiskt nedlagda kostnaderna.  
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En svarsperson påpekade att vissa företag är optimister angående de egna produkternas 
potential, och det kan vara svårt att som revisor bedöma rimligheten i företagens påståenden. 
Företagare ser alltid ljusningar i framtiden. Det krävs enligt svarspersonen bra 
branschkännedom för att känna till marknadskanaler. Revisorn är hänvisad till att bedöma de 
argument som företaget självt för fram.  
 
En svarsperson menar att externa händelser och skandaler, kan också påverka ett varumärkes 
värde. T.ex. var varumärket Arthur Andersen värt väldigt mycket före Enronskandalen.  
 
En revisor ansåg att branschen påverkar värderingen av immateriella tillgångars 
nettoförsäljningsvärde. I branscher med likartade produkter och anbudsförfaranden har 
varumärket lågt värde och liten betydelse.  I de branscher där företagen vänder sig till 
konsumenter får varumärket enligt honom större betydelse. Exempelvis har varumärket PNB 
ett lägre värde än varumärket Zoégas enligt denna revisor. 
 
En revisor ansåg att aspekter såsom inarbetning och marknadsandel bör beaktas vid 
varumärkesvärdering.  
 
En svarsperson noterade att marknadsvärdet inte är detsamma som det ekonomiskt riktiga 
värdet eller nyttjandevärdet. Det finns ”galningar” som kan vara beredda att betala mer än vad 
tillgången är värd. Han exemplifierar detta med fastighetsvärderingen i slutet av 1980-talet, 
där det verkade finnas en immateriellt värde i fastigheterna.  
 
Enligt en revisor är avtalsvillkoren i slutna licensavtal är av stor betydelse: innehåller avtalet 
en fast minimiersättning från motparten kan det indikera en tro på produkten. Om all 
ersättning enligt avtal beror på antalet sålda enheter är det svårare att fastställa det totala 
värdet på avtalet. Licensavtal kan enligt honom också användas för att blockera användning 
av patent. Sådana osäkerhetsmoment måste också vägas in vid värderingen. En stabil och 
solvent motpart och existerande avtal påverkar rimligheten i en bedömning av framtida 
kassaflöden.  
 
4.4.2. Jurister 
 
Alla svarspersoner ansåg att likvidationsvärdering handlar om fingertoppskänsla, 
branschkännedom och erfarenhet. Det är inte så mycket teoretiskt ”finlir”. Alla framhöll 
också att värderingen är beroende av marknaden. En svarsperson noterade att man ibland får 
mer än vad man tycker att egendomen är värd, ibland får man mycket låga priser för fin 
egendom. Han menade dock att en förvaltare kan vänta in rätt marknadsläge innan t.ex. en 
fastighetsförsäljning sker för att priset inte skall bli för lågt. Konkursförvaltaren skall enligt 
denna svarsperson verka för en snabb och förmånlig avveckling av boet.  
 
Alla poängterade också att fortlevnadsprincipen tillämpas i den ordinarie redovisningen och 
vid upprättande av kontrollbalansräkningen, men inte vid konkursförsäljning. Detta kan ge 
stora effekter på värdering. Två jurister exemplifierar detta med posten pågående arbeten som 
i den ordinarie redovisningen värderas till nedlagda kostnader. Vid upprättandet av 
kontrollbalansräkning justeras inte detta värde. I en konkurs är värdet på posten dock noll 
eller negativt, med hänsyn till skadestånd på grund av avtalsbrott eftersom entreprenaderna 
inte kan fullföljas enligt avtal. Pågående arbeten och andra avtal går inte att sälja. 
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Alla jurister ansåg att det viktigaste är att det finns en allmän marknad för tillgången: 
tillgången måste vara möjlig att sälja. De menade att värderingen påverkas av frågan om 
egendomen är unik eller speciell och om det finns en begränsad köparkrets. Det rör sig enligt 
samtliga svarspersoners uppfattning om en marknadsanalys. En svarsperson framhöll särskilt 
att marknadens karakteristik också måste beaktas: i de branscher där kundrelationerna är 
långsiktiga och köptroheten hög kan ett internt upparbetat kundregister vara värdefullt. 
Exempel på detta är musikklubbar och postorderkunder. Han menade att kundregister i vissa 
branscher, t.ex. byggbranschen kan vara värdelösa och ställer sig frågan om vem som är 
beredd att betala för uppgifter om vilken kund som PNB bytte dörrvred åt för fem år sedan? 
Han ansåg vidare att igenkänningsfaktorn har stor betydelse för varumärken. Gamla 
etablerade varumärken som t.ex. Findus har stora värden. Väl ansedda varumärken har också 
ett bredare immaterialrättsligt skydd än andra varumärken, t.ex. får ett företag inte sälja en bil 
under varumärket Kodak (kodakdoktrinen).  
 
Med utgångspunkt i Trancom-målet frågar sig också två jurister vilken betydelse företagets 
finansiella resurser har för värderingen. Om företaget har ett halvfärdigt utvecklingsarbete och 
saknar finansiella resurser att fullfölja arbetet och marknadsföra produkten kommer 
utvecklingsarbetet inte att ge upphov till några kassaflöden i det företaget. Har företaget 
däremot finansiella resurser att fullfölja utvecklingsarbetet och marknadsföra produkten 
kommer det att ge upphov till kassaflöden. Är företagets finansiella resurser knappa kommer 
man till sist till en situation där man inte längre kan tillämpa fortlevnadsprincipen. De menar 
att problematiken är att fastställa när denna situation inträder. Med finansiell ställning menar 
de två juristerna inte bara siffermatematiken utan även omvärldens inställning till företaget: 
när slutar exempelvis leverantörer att sälja på kredit och kräver istället kontant betalning? De 
frågar sig också vilken betydelse det hade för HD:s bedömning i Trancom-målet att 
utvecklingsarbetet faktiskt gick att sälja i den efterföljande konkursen. 
 
Alla jurister framhöll att budgivning, annonsering och auktioner kan ge vägledning vid 
fastställande av nettoförsäljningsvärdet. Två svarspersoner betonade att köparkretsen ibland är 
begränsad, t.ex. avseende programvara. Detta innebär att konkursförvaltaren snabbt får in bud 
från de parter som är intresserade av att köpa produkten om den är värdefull. 
 
Samtliga jurister ansåg också att det är viktigt vid värderingen att immateriella tillgångar 
åtnjuter immaterialrättsligt skydd, t.ex. patent, varumärken och mönster. Genom detta skydd 
kan obehörigt utnyttjande förhindras och egendomen kan överlåtas. Immateriella tillgångars 
värde förutsätter ofta fortsatt drift. Exempelvis finns det i flera företag en upparbetad know-
how hos personalen, som dock inte har något immaterialrättsligt skydd. De anställdas kunskap 
kan ha ett stort värde, men de anställda kan inte säljas vidare. Försäljningsavtal för t.ex. 
programvara förutsätter ofta att ett visst antal av personalen följer med till den nya 
arbetsgivaren. I händelse av konkurs går de anställda till nya arbeten. I konkurs har oskyddade 
immateriella tillgångar inget värde. Detta gäller oavsett om de immateriella övervärden, som 
avspeglas i att priset för samtliga aktier i en rörelse är högre än företagets inkråmsvärde, är 
hänförliga till know-how, butiksläge, varumärke eller något annat.  
 
Utgångspunkten för kontrollbalansräkning är enligt två jurister värdena i den ordinarie 
redovisningen. I kontrollbalansräkningen tas tillgångarna alltid upp till samma eller högre 
värde jämfört med den vanliga redovisningen. Det förekommer att vissa poster värderas lägre 
i kontrollbalansräkningen än i den ordinarie redovisningen, vilket de upplever som märkligt. 
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Det kan dock förekomma att vissa tillgångsposter i den ordinarie redovisningen har ett 
nedskrivningsbehov. 
 
Två jurister noterade att patent oftast ägs av upphovsmannen och inte av företaget. Detta äger 
istället nyttjanderätten (patentet är licensierat till företaget). De menade också att det är viktigt 
att skilja mellan registrerade varumärken och firmanamn. Firmanamn är överlåtbara endast i 
samband med att den juridiska enheten säljs, medan varumärken kan överlåtas separat. 
Försäljning av varumärken sker ofta i samband med försäljning av annan egendom: vad är 
varumärket Coca-Cola värt utan receptet? Två jurister menar att resonemang om ekonomiska 
konsekvenser påverkar värderingen. De menar t.ex. att bolagen ofta räknar ”baklänges” vid 
värdering för att undvika kapitalbrist – tillgången värderas till det belopp som krävs för att det 
egna kapitalet skall hålla sig över hälften av aktiekapitalet. Ett annat exempel är att goodwill 
sålts i den situation då en ägare lämnat både personlig borgen och en företagsinteckning som 
säkerhet för bolagets lån. För att undvika betalningsansvar enligt borgensavtalet har det enligt 
juristerna förekommit att ägaren via ett annat bolag köpt konkursföretagets goodwill för att 
borgenären skall få full betalning av företagsinteckningen. Därmed slipper ägaren 
borgensansvar. Det diskonterade värdet av framtida kassaflöden kan också vara 
utgångspunkten för tillgångsvärdering i allmänhet. 
 
 
4.5. Hänsyn till ”kontexteffekt” vid värdering 
 
4.5.1. Temats innebörd  
 
Definitionen av nettoförsäljningsvärde utgår från ett beräknat försäljningsvärde. Vid 
fastställande av en tillgångs nettoförsäljningsvärde är utgångspunkten ofta de diskonterade 
framtida kassaflöden som tillgången ger upphov till. Den bedömningen görs utifrån det egna 
företagets resurser. Vid beräkning av vad något annat företag är berett att betala för tillgången 
utgår dock bedömningen från det andra företagets resurser. Vi ställde frågan hur 
respondenterna tar hänsyn till denna ”kontexteffekt” vid fastställandet av en immateriell 
tillgångs nettoförsäljningsvärde. 
 
4.5.2. Revisorer 
 
Alla revisorer bekräftar att bedömningen av framtida diskonterade kassaflöden utgår från det 
egna företaget och dess förutsättningar. Nettoförsäljningsvärdet utgår dock från vad någon 
annan aktör är beredd att betala för tillgången utifrån sina egna resurser. Det är alltså 
marknadens värdering som enligt intervjupersonerna skall bedömas. Alla uppger dock att det 
är svårt att ange hur hänsyn skall tas till detta.  
 
Synergieffekter kan enligt två revisorer motivera skillnaden i värdering. Det köpande 
företaget kan ha möjlighet att göra besparingar till följd av köpet. En tillgång kan ibland säljas 
för ett belopp som överstiger summan av diskonterade kassaflöden för det säljande företaget 
om det finns synergieffekter hos köparen. Vid en neutral värdering skall enligt en av dessa 
revisorer de synergieffekter som inträder hos de flesta köpare (generella synergier) beaktas. 
Synergierna faller ut i priset. Den andre revisorn anser att utsikten att bli av med konkurrenter 
kan förklara värderingsskillnader. 
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Två revisorer menar att företagets finansiella resurser (”muskler”) kan förklara skillnader: om 
ett företag har immateriella resurser som ger kassaflöde endast om företaget har möjlighet att 
fullfölja och marknadsföra produkten, så blir värderingen beroende av företagets finansiella 
resurser. En och samma tillgång kan alltså värderas olika beroende på vilka finansiella 
resurser företaget har. Det är svårt att bedöma om företagen har tillräckliga resurser.  
 
En revisor betonar att parternas förhandlingsstyrka kan förklara olika företags skilda 
värderingar av en och samma tillgång. Ett företag i finansiell kris har ofta en svag 
förhandlingsposition. Kapitalvärdet är ramen inom vilken förhandlingar antas ske.  
 
Han konstaterar också att eftersom det är svårt att bedöma synergieffekter vid värdering bör 
värderingen utgå från det egna företagets resurser som ett utslag av försiktighetsprincipen. 
Detta gäller under förutsättning att alla synergier är positiva. Det blir under alla 
omständigheter fråga om en kapitalvärdesberäkning utifrån det egna företagets resurser.  
 
4.5.3. Jurister 
 
En jurist ansåg att frågan är felaktigt ställd. Vid beräkningar av nettoförsäljningsvärde bör 
man skilja på de immateriella tillgångar som är immaterialrättsligt skyddade och de som inte 
är det. De oskyddade tillgångarna har inget värde annat än i going concern, medan de 
skyddade tillgångarna har ett värde även i rena konkursförsäljningar. 
 
 
4.6. Aktivering av tidigare kostnadsförda utgifter 
4.6.1. Revisorer 
 
Alla svarspersoner uppger att det förekommer att utgifter som tidigare kostnadsförts aktiveras 
vid upprättandet av kontrollbalansräkning. Två av dessa menar att det framförallt gäller 
utgifter som hade varit möjliga att aktivera enligt god redovisningssed när de uppstod. 
 
Två revisorer nämner utvecklingskostnader som exempel på sådana aktiveringar. De betonar 
dock att det kräver att företaget har tillräckliga finansiella resurser för att kunna färdigställa 
och marknadsföra den produkt som utvecklingsarbetet leder fram till. 
 
En annan revisor nämner aktivering av organisationskostnader och marknadsinvesteringar 
som exempel. 
 
Aktivering bör enligt en revisor endast kunna ske i två situationer: dels när utgifterna hade 
kunnat aktiveras i den ordinarie redovisningen men detta inte gjordes, dels när ett verifierbart 
nettoförsäljningsvärde existerar. 
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4.6.2. Jurister 
 
Alla jurister uppgav att utgifter kan aktiveras retroaktivt: val av redovisningsprincip skall inte 
styra frågan om likvidationsplikt. Hade utgifterna kunnat aktiveras i den ordinarie 
redovisningen kan de också aktiveras i kontrollbalansräkningen. De exempel som ges är 
organisationskostnader, utvecklingskostnader och s.k. treårsinventarier. Skälet till att 
utgifterna aktiveras är enligt en jurist ofta att företaget inte ”har råd att ta kostnaderna”. En 
jurist noterade att varumärken aktiveras, dock sker inte detta så ofta. Han uppfattar det som ett 
problem att revisorer ställer olika krav i sina granskningar av kontrollbalansräkningar. En 
jurist menar att det mycket vanligare att befintliga tillgångars övervärden beaktas, än att 
poster som inte är aktiverade i den ordinarie redovisningen tas upp i kontrollbalansräkningen. 
Det kan exempelvis vara lättare att beakta överavskrivningar på inventarier än att aktivera 
organisationskostnader i en kontrollbalansräkning.  
 
 
4.7. För- och nackdelar med marknadsvärdering 
4.7.1. Revisorer 
 
Alla revisorer uppgav att en av nackdelarna med marknadsvärdering i allmänhet är att 
bedömningen blir mer subjektiv jämfört med historiska utgifter. Det uppfattas som att 
bedömningarna blir godtyckliga. En svarsperson påpekade att även beräkningar av 
diskonterade framtida kassaflöden innehåller mycket godtycke, bl.a. i valet av antaganden. 
Han menar att redovisningsskandaler har dykt upp och kommer att dyka upp till följd av 
godtycket. 
 
Problemet med att fastställa och verifiera marknadsvärdet uppmärksammas av alla revisorer. 
Detta uppfattas som ett problem gällande de tillgångar som inte har noterade priser, t.ex. 
immateriella tillgångar. Två revisorer uppmärksammar särskilt problemet att knyta något 
kassaflöde till en immateriell tillgång. Vad ger t.ex. en investering i ett SAP-system upphov 
till för betalningar? En av revisorerna utvecklar resonemanget om kassaflödet med att 
kontrollen över de immateriella tillgångarna är ett stort problem. Hur kan företaget säkerställa 
att det har kontroll över tillgångarna? Identifierbarheten är också en svår fråga. Han menar att 
det är svårt att avskilja den immateriella tillgången från andra tillgångar i företaget, jämför 
t.ex. RR 15 p. 11. Immateriella tillgångar är kopplade till alla andra tillgångar. Det är därmed 
svårt att avskilja det kassaflöde som just den immateriella tillgången ger upphov till isolerat.  
 
Att immateriella tillgångars värde är flyktigt poängterades av två revisorer. Värdet på 
immateriella tillgångar kan försvinna snabbt: varumärket Arthur Andersens värde försvann 
nästan över en natt. Även Skandia är ett bra exempel på flyktigheten. Andra tillgångstyper, 
t.ex. fastigheter, har mer substans i värderingen. Det är lättare att fästa tilltro till en 
fastighetsvärdering än till en varumärkesvärdering. En revisor påpekade vissa immateriella 
tillgångar endast har ett värde så länge fortlevnadsprincipen gäller. I en obeståndssituation är 
värdet på oskyddade immateriella tillgångarna ofta inte särskilt högt. 
 
Två revisorer påpekar att det är risk för att marknadsvärderingar påverkas av taktiska 
överväganden från företagets sida. Detta eftersom ledningens intresse av att åstadkomma en 
viss tillgångsvärdering är stark. En av dessa revisorer utvecklar resonemanget och menar att 
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företagen har incitament att hålla det egna kapitalet över hälften av aktiekapitalet, vilket kan 
leda till baklängesräkningar. Han påpekar vidare att ledningens bonus kan påverkas av en viss 
värdering. Företagen använder den redovisningslösning de vill ha för att uppnå ett visst mål. 
Han framhåller att hanteringen av goodwillavskrivningar, där företagen väljer avskrivningstid 
beroende på vilka konsekvenser de vill ha på resultat- och balansräkningen, är ett ytterligare 
exempel på intresseredovisning. En revisor ansåg att revisorer är i händerna på de som kan 
företaget, kan argumentera och kan produkten. Företagen är ibland väl generösa med sina 
förutsättningar. Oseriösa företag har goda möjligheter att manipulera. 
 
Två revisorer ansåg att den huvudsakliga fördelen med marknadsvärdering är att det med 
utgångspunkt i aktiemarknadens informationsbehov kan det vara positivt att värdera till 
verkligt värde. De ansåg att ett riktigt marknadsvärde på ett bättre sätt återspeglar företagets 
verkliga situation.  Nämnd effekt anser de med fördel kan uppnås genom upplysningar i noter. 
Som motargument anförde en revisor att man kan vända på kritiken och hävda att företagets 
värde inte avgörs av balansräkningens poster utan av framtida kassaflöden. 
 
En revisor menade att effektiv marknadsvärdering bygger på antaganden om full information. 
Framtiden är dock osäker och såväl positiva som negativa avvikelser från antagandena 
förekommer. Varje värdering sker under risk. 
 
4.7.2. Jurister 
 
Alla uppgav att det är svårt att utföra marknadsvärdering och svårt att verifiera riktigheten. De 
subjektiva inslagen i värderingen uppfattas som starka. En jurist underströk att det i och för 
sig är motparten som i händelse av process skall bevisa att styrelsens värdering är oriktig är 
detta svårt. Det enda riktigt säkra marknadsvärdet får man genom att sälja tillgången, vilket 
företag dock inte är intresserade av om de tänker sig att driva verksamheten vidare. För att 
undvika skadestånd är dock värderingarna många gånger på den försiktiga sidan. Alla anser 
att jämförbarhet är en svår fråga: vad är en viss idé värd jämfört med en annan idé? 
Immateriella tillgångar är mer unika än t.ex. begagnade bilar där branschen har listpriser för 
vad en viss bil av viss årsmodell är värd. Men vad är varumärket Findus värt jämfört med 
Nestlé? Immateriella tillgångar finns bara i ett exemplar och kräver oftast en viss kontext. 
Detta försvårar enligt svarspersonerna värderingen. Två intervjupersoner exemplifierade 
subjektiviteten vid värdering av immateriella tillgångar med att dessa tillgångar kan användas 
i ekonomisk brottslighet. I och med att immateriella tillgångar, t.ex. filmrättigheter, är svåra 
att värdera kan t.ex. ett aktiebolag överföra betydande till tredje man. Detta kan vara svårt att 
angripa eftersom det är svårt att hävda orimligheten i licensbeloppet: vad är t.ex. rätten att 
visa en dansk stumfilm värd? Det är inte förbjudet för företag att göra dåliga affärer. Två 
jurister påpekade dock att svårigheten i att värdera unika tillgångar inte är exklusivt för 
immateriella tillgångar, vissa materiella tillgångar kan också bara användas i ett visst smalt 
sammanhang. 
 
Alla intervjupersonerna menade att det inte finns något alternativ till värdering till 
nettoförsäljningsvärde i kontrollbalansräkning: det finns företag som egentligen är livskraftiga 
men som har en tillfällig svacka. Det vore inte bra för samhällsekonomin om dessa företag 
likvideras. Företag skall inte ”slaktas” i onödan. Två jurister framhöll att det är svårt att 
värdera immateriella tillgångar i den vanliga redovisningen, och principerna för värdering 
överförs till kontrollbalansräkningen.  
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4.8 Uppsummering av empirin 
Den insamlade empirin har visat vilka faktorer som svarspersonerna beaktar vid fastställandet 
av en immateriell tillgångs likvidationsvärde i praktiken. Svaren skiljer sig delvis från 
varandra, men vissa aspekter har också återkommit i samtliga respondenters svar. Utöver att 
direkt besvara forskningsfrågan innehåller empirin även information om rollfördelningen vid 
fastställandet av likvidationsvärdet, vilka hjälpmedel som används vid värderingen, för- och 
nackdelar med marknadsvärdering samt hur intervjupersonerna tar hänsyn till s.k. 
kontexteffekt vid likvidationsvärdering.  
I nästkommande kapitel (5 kap.) kommer den insamlade empirin att analyseras och användas 
bl.a. för att besvara uppsatsens forskningsfråga. 
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5. Slutdiskussion 
 
5.1. Inledning 
 
Kapitlet presenterar svaret på forskningsfrågan. Därutöver reflekteras över arbetets gång och 
några förslag till vidare forskning lämnas. 
 
 
5.2. Forskningsfrågan besvaras 
 
Forskningsfrågan i denna uppsats är vilka faktorer som beaktas vid likvidationsvärdering av 
immateriella tillgångar i praktiken. Eftersom vi inte har bett intervjupersonerna att rangordna 
faktorerna kan vi inte uttala oss om någon faktor är viktigare än någon annan. Faktorerna 
återges alltså inte i relevansordning. Den insamlade empirin visar att följande faktorer beaktas 
vid likvidationsvärdering av immateriella tillgångar: 
 
• Det diskonterade värdet av framtida kassaflöden som tillgången ger upphov till. 
Respondenterna har dock påpekat att det är svårt att fastställa vilket kassaflöde en immateriell tillgång 
ger upphov till isolerat. Det anses som en svaghet att kassaflödesberäkningar är beroende av 
antaganden. 
• Marknadsanalys. Har tillgången en marknad och ett allmänt saluvärde? Erhållna bud, liknande 
transaktioner, annonsering, auktioner, intresseförfrågningar, inkomna beställningar och listpriser är 
hjälpmedel vid analysen. Är egendomen unik eller speciell är den svår att värdera. En begränsad 
köparkrets ger lägre värdering. Det är svårt att jämföra immateriella tillgångar med varandra: vad är en 
viss idé värd jämfört med en annan idé? 
• Externa värderingar anses ge vägledning. Revisorer kräver i regel externa värderingar. Det 
understryks dock att värderingsmannens erfarenhet och syftet med värderingen bör vägas in. 
• Försiktighet. Företagen själva kan vara väl optimistiska angående de egna produkternas potential. 
• Nedlagda kostnader kan vara en utgångspunkt vid värderingen av t.ex. utvecklingsarbete. 
• Externa händelser och skandaler. Arthur Andersen och Skandia nämns som exempel där 
skandaler underminerat varumärkets värde. 
• Branschtillhörighet påverkar varumärkesvärdering. I branscher med likartade produkter och 
anbudsförfaranden har varumärket lågt värde och liten betydelse. I de branscher där företagen riktar 
sig till konsumenter får varumärket större betydelse. PNB kontrasteras mot Zoégas. 
• Inarbetning, igenkänningsfaktor och marknadsandel påverkar värderingen av varumärken.  
• Väl ansedda varumärken med s.k. Kodakskydd värderas högre. 
• Avtalsvillkor i licensavtal påverkar värderingen av patent. Fast minimiersättning skall vägas mot 
rörlig ersättning. En stabil och solvent motpart ger ett högre värde. Patentblockering och taktik kan 
försvåra bedömning av patents värde. 
• Värderingsmannen använder sin erfarenhet, fingertoppskänsla och branschkännedom. 
Egendom bör handgripligen granskas. 
• Marknadens karakteristik beaktas vid värdering av kundregister. Om kundrelationerna är 
långsiktiga och köptroheten hög som t.ex. i musikklubbar och vid postorderförsäljning kan 
kundregister vara värdefulla. 
• Företagets egna finansiella resurser. Företaget måste ha tillräckliga resurser att fullfölja och 
marknadsföra utvecklingsarbeten för att dessa skall ge upphov till kassaflöden. Omvärldens inställning, 
t.ex. viljan att ge kredit, är en del av bedömningen. 
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• Frågan om tillgången är immaterialrättsligt skyddad. Oskyddade immateriella tillgångar har ett 
värde endast så länge fortlevnadsprincipen tillämpas. I konkurs har oskyddade immateriella tillgångar 
inget värde. 
• Ekonomiska konsekvenser. Företag kan ”räkna baklänges” för att undvika kapitalbrist och 
befattningshavarnas privatekonomi kan påverkas av värderingen. Det kan röra sig om en personlig 
borgen som slipper infrias. Oseriösa företag har möjlighet att manipulera värderingen. 
• Synergieffekter har betydelse för hur tänkbara köpare värderar tillgången. Detta kan skilja sig 
från nyttjandevärden som beräknas genom diskonterade kassaflöden. Även utsikten att bli av med 
konkurrenter har betydelse. 
• Parternas förhandlingsstyrka. Företag i finansiell kris har ofta en svag förhandlingsposition. 
• Faktiskt försäljningspris i en efterföljande konkurs har betydelse för efterhandsbedömningen av 
en kontrollbalansräkning. 
• Bokförda värden är utgångspunkt vid upprättande av kontrollbalansräkning. Det krävs externa 
värderingar, dokumentation och revisionsbevis för att övervärden skall lämnas utan anmärkning i en 
kontrollbalansräkning. 
• Gäldenären själv värderar sina tillgångar högre. 
• Checklistor och policydokument används inte vid värdering. 
• Företagets information och förmåga att argumentera för viss värdering är faktorer som beaktas 
vid värderingen, eftersom företaget skall övertyga revisorn om att värderingen är hållbar. 
 
 
5.3. Reflektioner över studiens slutsatser 
5.3.1. Egen analysmodell 
 
Den empiri som vi har samlat in visar att det finns ett större antal faktorer som beaktas vid 
likvidationsvärdering av immateriella tillgångar. Den bild som intervjupersonerna ger är 
ganska splittrad. Vi anser att de tydligaste skillnaderna mellan faktorerna är dels det 
tidsmässiga perspektivet, dels huruvida faktorn utgår från ett företagsinternt eller ett externt 
perspektiv (marknadsperspektiv). Vi har konstruerat en enkel analysmodell för att 
systematisera svaret på forskningsfrågan och för att visa hur de enskilda faktorerna kan 
grupperas. Det finns naturligtvis andra sätt att kategorisera faktorerna. Placeringen av faktorer 
i matrisen grundar sig på vår bedömning.  
 
Analysmodellen utgår från följande: 
 
- Varje faktor utgår från ett externt (marknads-) eller ett internt perspektiv. En 
bedömning av marknadens karaktäristik utgår exempelvis från det externa 
perspektivet, medan bokförda värden utgår från det egna företagets perspektiv. 
- Varje faktor präglas av en historisk eller framtida bedömning. Exempelvis utgår 
nedlagda utgifter helt från ett historiskt perspektiv, medan diskonterade framtida 
kassaflöden utgår från ett framtidsperspektiv. 
 
Dessa båda perspektiv kan kombineras i en matris.
51 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
Figur 3 grupperar svaret på forskningsfrågan enligt vår analysmodell 
 
5.3.2. Skillnaden mellan jurister och revisorer  
 
Jurister och revisorer har lämnat svar som delvis skiljer sig åt. Olika faktorer har betonats. Det 
är i och för sig inte uppsatsens syfte att identifiera skillnader mellan dessa två professioner. 
Likväl kan juristernas och revisorernas respektive svar relativt lätt grupperas med hjälp av 
analysmodellen. I analysmodellen representerar varje bokstav en faktor som har angivits av 
jurister (J) och/eller revisorer (R). Därvid framkommer vissa tendenser. Revisorerna verkar 
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betona det interna och det historiska perspektivet, medan juristernas svar framför allt utgår 
från det externa och historiska perspektivet. Bilden är dock inte entydig. Skillnaderna kan 
förklaras av att yrkeskategorierna har olika funktioner i samband med likvidationsvärdering. 
Utbildning och erfarenhet skiljer sig också åt. Med anledning av att uppsatsens 
forskningsmetod är kvalitativ ges inga möjligheter att generalisera utifrån dessa skillnader. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Figur 4 grupperar faktorerna efter yrkeskategori 
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5.3.3. Återkoppling till litteraturen 
 
5.3.3.1. Introduktion 
 
Forskningsfrågan har besvarats ovan genom att vi sammanställt de faktorer som enligt vår 
empiriska undersökning beaktas vid likvidationsvärdering av immateriella tillgångar. I detta 
kapitel relateras svaret på forskningsfrågan till litteraturgenomgången i tre avseenden. Det 
finns naturligtvis fler återkopplingar som hade varit intressanta. Vår utgångspunkt har varit att 
endast göra sådana återkopplingar som är relevanta för att fördjupa och förtydliga svaret på 
forskningsfrågan. Andra tänkbara återkopplingar redovisas som förslag till fortsatt forskning. 
 
5.3.3.2. Kravet på revisionsbevis 
 
Denna studie har visat att en faktor som beaktas vid likvidationsvärdering är 
värderingsmannens erfarenhet och fingertoppskänsla. Företaget själv anses ibland ha bäst 
information och därmed bäst förutsättningar att värdera korrekt. Svårigheten att verifiera ett 
viss värde utpekas som ett problem vid värderingen. Samtidigt uppger intervjupersonerna att 
det krävs externa rapporter som styrker en viss värdering. Detta kan relateras till de krav på 
revisionsbevis som Revisorsnämnden har ställt upp. 
 
Revisorsnämnden ställer ganska höga krav på att en uppvärdering av en immateriell tillgång i 
en kontrollbalansräkning skall stödjas av revisionsbevis. Om en revisor lämnar en 
uppvärdering utan anmärkning skall just detta belopp stödjas av revisionsbevis. Antaganden 
skall styrkas med hjälp av t.ex. ingångna avtal och marknadsundersökningar. Något utrymme 
för fingertoppskänsla och företagsinterna beräkningar som inte styrkts av någon extern part 
finns knappast. 
 
Värderingar som bygger på vissa av de faktorer som intervjupersonerna uppgivit hade 
sannolikt inte godtagits av Revisorsnämnden om de inte verifierats av någon extern rapport 
eller undersökning. Den insamlade empirin visar visserligen att revisorerna kräver någon form 
av extern värdering av immateriella tillgångar i en kontrollbalansräkning, men 
Revisorsnämnden lägger större emfas på extern värdering än våra intervjupersoner. Vår bild 
är att nämndens krav på revisionsbevis ligger högre än vad våra intervjupersoner kräver i 
praktiken. Intervjupersonerna har också uppgivit att företagets egna värdering många gånger 
kan vara de mest korrekta. Revisorsnämndens uppfattning är dock att det krävs extern 
värdering utöver detta för att en uppvärdering skall godtas.  
 
5.3.3.3. Beräkningshierarkin 
 
Det kan också vara intressant att relatera intervjupersonernas svar till den beräkningshierarki 
som enligt såväl FASB som IASB skall användas för att fastställa en tillgångs verkliga värde 
(fair value). Verkligt värde är visserligen inte samma sak som nettoförsäljningsvärde. Båda 
begreppen innefattar dock beräkningar av vad en tillgång kan säljas för på marknaden. 
Normerna uttrycker tillvägagångssättet för att fastställa en tillgångs verkliga värde. Det vore 
enligt vår mening anmärkningsvärt om tillvägagångssättet för att fastställa en tillgångs 
nettoförsäljningsvärde skiljer sig väsentligt från det sätt på vilket en tillgångs verkliga värde 
fastställs.  Beräkningshierarkin är följande:95 
                                                 
95 För mer om beräkningshierarkin, se kap. 3.3.4. 
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1. Noterade priser på aktiv marknad (aktuell köpkurs).  
2. Om tillgången inte handlas på en aktiv marknad används det pris som oberoende, kunniga och 
intresserade parter skulle ha avtalat. För att fastställa detta belopp skall nyligen genomförda 
transaktioner med liknande tillgångar beaktas. 
3. Om tillgången är unik kan beräkningsmodeller användas för att fastställa verkligt värde. Dessa 
beräkningsmodeller kan inkludera att multiplicera nyckeltal som återspeglar aktuella 
marknadstransaktioner med vissa indikatorer som styr tillgångens lönsamhet (såsom intäkter, 
marknadsandelar eller rörelseresultat) eller att diskontera uppskattade framtida nettobetalningar från 
tillgången. 
 
De svar vi fått kan placeras in på alla nivåer i beräkningshierarkin. Ingen har uppgivit att 
noterade priser används, vilket sannolikt beror på att det inte finns någon varumärkesbörs 
eller motsvarande. Empirin visar också att priset på liknande tillgångar i liknande 
transaktioner används i den mån det är möjligt. Svaren visar också att värderingen, både vid 
intern och vid extern värdering, försöker uppskatta vad en tänkt motpart hade varit beredd att 
betala vid en försäljning. Detta motsvarar ungefärligen steg 2 i hierarkin. Vår uppfattning är 
att det är det tredje steget i hierarkin som är det viktigaste vad avser immateriella tillgångar, 
som är svåra att jämföra. Modellerna blir en naturlig utgångspunkt eftersom tillgångarna är 
unika. De svar vi fått visar att olika varianter på diskonterade framtida kassaflöden ofta är en 
viktig del i beräkningen av nettoförsäljningsvärde. Ingen har angivit någon 
nyckeltalsberäkning som grund för värderingen. Detta är den tydligaste skillnaden mellan vår 
empiri och beräkningshierarkin. Det verkar som att de faktorer som används för att fastställa 
ett nettoförsäljningsvärde också är sådana faktorer som återfinns i beräkningshierarkin för 
verkligt värde. 
 
Vi har inte frågat intervjupersonerna om någon rangordning av faktorerna. Detta försvårar 
jämförelsen med beräkningshierarkin. Ingen intervjuperson har uppgivit att det finns någon 
beräkningshierarki vid fastställande av en immateriell tillgångs nettoförsäljningsvärde. 
Empirin visar att det istället är fråga om en helhetsbedömning där så många faktorer som 
möjligt vägs samman. 
 
5.3.3.4. Nedskrivningar 
 
Vi menar att en jämförelse mellan nedskrivningsindikationerna och de faktorer som 
intervjupersonerna angivit kan vara intressant. Tillgångar skall enligt IASB:s regler skrivas 
ner om det redovisade värdet överstiger återvinningsvärdet. Återvinningsvärdet är det högsta 
av en tillgångs nettoförsäljningsvärde och nyttjandevärde.96 
 
Enligt vår uppfattning borde de indikationer som tyder på att en tillgångs återvinningsvärde 
minskat vara snarlika de faktorer som används för att fastställa att en tillgång har ett visst 
nettoförsäljningsvärde. En uppvärdering i en kontrollbalansräkning borde vara ungefär samma 
sak som motsatsen till en nedskrivning i den ordinarie redovisningen. 
 
Nettoförsäljningsvärde och nyttjandevärde förefaller vara snarlika till sin praktiska innebörd. 
Den empiri vi samlat in tyder på att rena nyttjandevärdesfaktorer, som t.ex. diskonterade 
framtida kassaflöden utifrån det egna företagets förutsättningar, är viktiga faktorer vid 
fastställandet av nettoförsäljningsvärdet. Vid fastställandet av nettoförsäljningsvärdet blandas 
således rena nyttjandevärdesfaktorer med rena marknadsfaktorer som t.ex. erhållna bud. Det 
                                                 
96 IAS 36, Nedskrivningar, p. 7 
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talar för att det i praktiken är svårt att skilja nyttjandevärdesberäkningar från beräkningar av 
nettoförsäljningsvärde, inte minst vad avser unika immateriella tillgångar. Denna uppfattning 
stöds även av att IAS 36 inte skiljer på de indikationer som talar för att 
nettoförsäljningsvärdet respektive nyttjandevärdet har minskat, utan anger istället generella 
nedskrivningsindikationer som tar sikte på återvinningsvärdet (som är det högsta av just 
nettoförsäljnings- och nyttjandevärde). Ståndpunkten stöds också av att Revisorsnämnden inte 
invänt mot att såväl diskonterade framtida kassaflöden som marknadsanalyser används vid 
likvidationsvärdering. 
 
Vår uppfattning är att svårigheterna att skilja mellan fastställandet av nyttjandevärde 
respektive nettoförsäljningsvärde är speciellt stora avseende immateriella tillgångar. Det är 
lättare att skilja mellan en finansiell tillgångs nyttjande- och nettoförsäljningsvärde. 
Distinktionen som sådan bör således inte överges, även om den är svår att upprätthålla i fallet 
med immateriella tillgångar. 
 
Den empiri som samlats in visar generell överensstämmelse med nedskrivningsindikationerna 
i IAS 36. De faktorer som nämns av intervjupersonerna har stora likheter med 
nedskrivningsindikationerna. Det finns emellertid ett antal nedskrivningsindikationer som inte 
våra intervjupersoner angivit som faktorer som påverkar nettoförsäljningsvärdet. Några 
exempel är tillgångens tekniska förutsättningar, storleken på eget kapital relativt företagets 
börsvärde97 och tillgångens rörelseresultat. 
 
5.3.4. Skulle något ha gjorts annorlunda? 
 
I den första intervjun bad vi intervjupersonen (Willard Möller) att rangordna de faktorer som 
han uppgav som viktiga vid fastställandet av en immateriell tillgångs nettoförsäljningsvärde. 
Syftet var att avgöra om det finns en rangordning mellan faktorerna. Vi upplevde dock att 
frågan inte var ändamålsenlig och att frågan upplevdes som svår att ge ett generellt svar på. Vi 
bestämde oss därför för att i fortsättningen inte ställa nämnd fråga. Eftersom vi upplever det 
som en relevant fråga hade den möjligtvis gått att inarbeta om vi hade haft mer erfarenhet av 
intervjuteknik. 
 
Det har framgått av empirin att likvidationsvärdering av immateriella tillgångar ofta görs av 
konsulter. Det hade bidragit med värdefull information att intervjua konsulter med denna 
erfarenhet. Med facit i hand hade även denna kategori av intervjupersoner täckts in. 
 
 
                                                 
97 Det är en nedskrivningsindikation att företagets redovisade eget kapital överstiger börsvärdet. Motsatsvis 
borde gälla att om börsvärdet överstiger eget kapital så finns det övervärden som inte återspeglas i det redovisade 
egna kapitalet. Om sådana tillgångar skall värderas i en kontrollbalansräkning borde alltså förhållandet mellan 
börsvärde och eget kapital vara ett tecken på att övervärden/undervärden förekommer. 
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5.4. Förslag till fortsatt forskning 
 
5.4.1. Betydelsen av det egna företagets finansiella ställning 
 
En svår fråga som denna studie aktualiserat är vilken betydelse det egna företagets finansiella 
ställning har vid likvidationsvärdering. Intervjupersonerna har uppgivit att många 
immateriella tillgångar är sådana att de bara har ett värde under förutsättning att företaget 
drivs vidare. Oskyddade immateriella tillgångar som t.ex. personalens know-how har inget 
värde i en konkurs. Frågan är då när företagets finansiella ställning är så dålig att 
fortlevnadsprincipen måste överges. Enligt uttalanden i propositionen till 13 kap. 13 § ABL 
kan fortlevnadsprincipen ibland överges vid upprättande av kontrollbalansräkning. HD:s 
uppfattning i Trancom-målet verkar vara att det inte helt kan bortses från företagets förmåga 
att skaffa resurser för sin överlevnad, även om utgångspunkten för likvidationsvärdering 
märkligt nog inte är framtidsinriktad. Det hade varit intressant att undersöka detta problem 
närmare. 
 
5.4.2. Normativa aspekter av marknadsvärdering 
 
Vi har i denna uppsats frågat intervjupersonerna vilka för- och nackdelar se anser aktualiseras 
vid marknadsvärdering av tillgångar. Vi ställde frågan i syfte att fördjupa resonemangen om 
vilka faktorer som beaktas vid fastställandet av nettoförsäljningsvärdet. En renodlat normativ 
studie om för- och nackdelar med marknadsvärdering av immateriella tillgångar hade varit 
intressant. Stämmer Rundfeldts uppfattning, som nu börjar bli några år gammal? 
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http://www.europa.eu.int/eur-lex/sv/archive/2003/l_26120031013sv.html   2004-04-10 
http://www.fasb.org   2004-04-10 
http://www.fasb.org/project/fv_measurement.shtlm 2004-04-10 
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Bilaga: Intervjuguide 
 
Hållpunkter: 
 
PERSONLIG BAKGRUND 
 
Namn? 
Arbetsplats? 
Titel? 
Typ av klienter? 
 
ERFARENHET 
 
Erfarenhet av granskning/konsultation avseende kontrollbalansräkningar? 
Erfarenhet av revisionsarbete kopplat till immateriella tillgångar? 
Erfarenhet av marknadsvärdering av tillgångar oavsett situation/tillgångstyp? 
Finns det något policydokument angående marknadsvärdering av tillgångar på arbetsplatsen? 
Använder Du FAR:s vägledning om kontrollbalansräkning/propositionen till 13:12 ABL 
(prop. 2000/01: Likvidation av aktiebolag) för att få riktlinjer vid fastställandet av 
nettoförsäljningsvärdet? 
 
DEFINITIONER 
 
Avstämning så att vi menar samma med de begrepp som används. 
 
LIKVIDATIONSVÄRDERING 
 
Vilka faktorer bedömer Du som viktiga vid fastställande av en immateriell tillgångs 
nettoförsäljningsvärde? 
 
Immateriella tillgångars värde är vid beräkningen av framtida kassaflöden beroende av i vilket 
företag de finns, värdet på t.ex. ett varumärke är inte detsamma om företagskontexten skulle 
bytas ut. Vid beräkning av vad något annat företag är berett att betala för tillgången utgår 
dock bedömningen från det andra företagets förutsättningar. Hur tar Du vid fastställandet av 
en immateriell tillgångs nettoförsäljningsvärde hänsyn till denna ”kontexteffekt”? 
 
Förekommer det att utgifter för immateriella tillgångar som inte enligt den ordinarie 
redovisningen får aktiveras (jfr RR 15) aktiveras vid upprättandet av kontrollbalansräkning? 
 
Vilka huvudsakliga för- och nackdelar aktualiseras enligt Din uppfattning vid 
marknadsvärdering i av tillgångar i den ordinarie redovisningen? 
 
Vilka ytterligare problem aktualiseras enligt Din uppfattning vid marknadsvärdering av 
immateriella tillgångar? 
 
EXEMPEL 
 
Byggföretaget PNB är i finansiell kris och upprättar en kontrollbalansräkning. Varumärket 
PNB är internt upparbetat och således inte aktiverat i den ordinarie balansräkningen. Vid 
upprättandet av kontrollbalansräkning får varumärket tas upp om det har ett påvisbart värde 
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för företaget. När nettoförsäljningsvärdet på varumärket skall fastställas anser ekonomichefen 
att det bästa måttet hade varit ett noterat listpris, men sådana finns inte för varumärken. 
Ekonomichefen menar då att priset på liknande tillgångar kan vara en vägledning, och drar 
sig till minnes att när PNB köpte ett liknande varumärke betalade man 10 Mkr. I övrigt anser 
ekonomichefen att sådana faktorer som varumärkets kännedom hos kunder, antal skandaler 
som förknippas med varumärket och den marknadsandel som varumärket hade, är sådana 
faktorer som påverkar uppskattningen av nettoförsäljningsvärdet. 
 
AVSLUTNING 
 
Är det något Du vill tillägga eller har Du synpunkter på intervjun? 
Kan Du rekommendera någon annan person som skulle vara intressant att intervjua? 
 
BILAGA: 
 
Kandidatuppsatsens problemformulering och syfte (se kapitel 1) 
